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ABSTRAKT

Cilem této bakalgké prace byla analyza finarich rizik, které mohou ohrozovat firmu
DICOM, spol. s r.o., dale dopateni opateni pro snizeni¢thto rizik v nasledujicich le-
tech. Bakal#ska prace obsahuje teoretickou a praktickast, kde teoretickdast popisuje
druhy finargnich rizik a finani analyzu jako hlavni nastroj pro zist zdravi podniku.
V praktickécasti byla ve sledovaném obdobi 2009 — 2012 prowedieartni analyza za
pomoci pondrovych ukazatél a analyza finatnich rizik. Prace byla zak¢ena vyhodno-

cenim vysledku analyzy rizik a ndvrhem dpat pro zlepSeni stavu v budoucich letech.

Kli¢ova slova: finadni riziko, finartni analyza, analyza finanich rizik atizeni rizik.

ABSTRACT

The aim of this bachelor thesis was to analyzefittancial risks that may jeopardize the
company DICOM, spol. s ro , as well as recommendatior action to reduce these risks
in succeeding years. Bachelor thesis contains ¢iieal and practical part where the theo-
retical part describes the types of financial askl financial analysis as the main tool for
finding health of company. In the practical parthie period 2009 - 2012 a financial analy-
sis using financial ratios and analysis of finahcisks. The work was completed by re-
viewing the results of the risk analysis and pr@ba$ measures for improvement in future

years.

Keywords: financial risk, financial analysis, arg$y of financial risks and risk ma-

nagement.
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UvoD

Cilem této prace je v prvigsti teoretické pojednani k problematice analyzyzani fi-
nartnich rizik. V dalSicasti bude néasledovat analyza fitaith rizik ve spolénosti

DICOM, spol. s r.0. a navrh ogfiahi pro zlepSeni stavu v problematickych oblastech.

Jak je zndmo v roce 2009 zasahla ceBt fmancni a ekonomicka krize, kteradma glo-
balni dopad na ekonomiku. Velk@st spolénosti se potykala s obrovskymi problémy a
pro mnoho &hto spolénosti néla az fatalni dsledky. Na dneSnich trzich, kde panuje
vyostena situace, ktera nenitgmbena pouze finéni krizi, ale také zvySujici se konku-
renci ve vSech oatwich podnikani, hrozi kazdému podnikatelskémuekthjvelké mnoz-
stvi rizik. Do této skupiny rizik p#&tv neposlednfact i financni rizika, na ktera je tato

prace zaréena.

Dulezitymi faktory pro zdravi spot@osti jsou jeji rentabilita a likvidita, protoze adec-
nost mizeme klasifikovat jako zdravou, pokud je schoprediirsvé zavazky a generovat

zisk.

Prvni¢asti této prace je teoretické pojednani o féméch rizikach, které hrozi podnikatel-
skym subjekim. V tétoc¢asti jsou popsany fingni rizika Uvrova, trzni, likvidni, opera
ni, pravni a systémova. V posledni kapitole jedtcky popsan nastroj pro zjisti zdravi

podniku, tedy finaéni analyza.

Na za&atku praktickécasti je seznameni s analyzovanou firmou DICOM, .spolo. Jako
dalSi krok jsem proved! fingni analyzu za pomoci pafrovych ukazatél. V tétocasti je
analyzovana likvidita, rentabilita a stabilita zkeané spolénosti. DalSim krokem analyzy
finan¢nich rizik na zaklad vysledki financni analyzy za pomoci pasrovych ukazatei.
Na zavr praktickécasti jsem zhodnotil stav spoteosti a doportil jsem patiéné kroky

do budoucna.
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|. TEORETICKA CAST
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1 OBECNE RIZIKO

Riziko je nedilnou a nevyhnutelnou sasti lidskeho byti. Vlastni rozhodovani a oxbv
vani vrejSimi faktory mize vést ke ztrétprestize, majetku, svobody i Zivota. Od pradavna
je lidstvo vystavovano hrozbam v podathorob, klimatickych zgn nebo valek. Je trochu
paradoxem, Ze bez ohledu na vSeobecny pokrok sgistotou potyka stale vice lidi a
s trochou nadsazkyimemetict, Ze jedinou jistotou v Zivéie jeho konec. O minfadnos-

ti rizika jako fenoménu s¥ci i fakt, Ze nepanuje vSeobecna shoda ani na tahlizd jed-
noduchém hodnoceni, zdali je riziko dobré nebor&palako fiklad mizeme uveést kaz-
dodenni dastniky tohoto sporu, jako jsou ipdatelé loterii, nebo prodejci pojistnych

smiuv [1].

Riziko si tedy nizeme pedstavit jako miru odchylky odtekavaného stavujfiptemz be-
reme v potaz pozitivni nebo negativni vnimani az&kmusime si wdomit, Ze jeho hod-
noceni je subjektivni a dané preferencemi subjekato odchylka je vyvolana nahodnym

jevem, ktery nemusime znat. Tento nahodny jev remgvrizikovym faktorem [2].

Miru rizika mizeme vyjadit za pomoci ukazatélvariability, ale také za pomoci prostého
usudku. Usudkem fizeme stanovit, zda je riziko velké malé a zda jsme nebo nejsme
toto riziko schopni akceptovat [2].

Pristup k vnimani rizik, jejich miry afgpadnych dsledki, je subjektivni a je jednim
z davoda nevypaitatelnosti individualnich lidskych jedifc Touto problematikou se za-
byva teorie preferenci, ktera pracuje sdmpbu uzitek. Hodnotou je funkce s parametry
vlastnictvi nebo prava uzivani statkéasu. Hodnotasthto parametfrje individualni, tedy

u kazdeého jedince jina. |1 v tomto individualnim mozlovani se vSak podstatéést osob

védone nebo i podedone ridi pii rozhodovani pravidly, které Ize shrnout diobodi:

* Maximalizuj aiekavany uzitek.
* Vyhybej se katastrofam.

* NevSimej si faktar, které povazujes$ za velmi neprapddobné.

Po prozkoumani tétdgady pravidel si mizeme vyswtlit i chovani subjekt, které je
z ekonomického hlediska nelogické. Jakéiklpd mizeme uvést ochotu lidi sazet
v loteriich, nebo poji®vani proti malym Skodam a neochotu pojistit seipelkym kata-
strofam, které jsou pro tyto subjekty velmi neprgpatiobné. B zkoumani rizika narazi-

me na skuténost, Ze riziko nelze sledovat, ale sledovat lagzpgeho dsledky [2], [3].
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2 FINANCNI RIZIKA

Riziko je BEZnou sodasti veSkerych aktivit spaleosti. Z finagniho hlediska hovdme o
finan¢nich rizikach. Prof. Ing. Josef Jilek CSc. [1]adi; Ze finatini riziko je obect de-
finovano jako potenciélni fin&ni ztrata subjektu, tj. nikoli jiz existujici reativanéci
nerealizovana finami ztrata, ale ztrata v budoucnosti vyplyvajicianého finatiniho ¢i
komoditniho néastroje nebo finémho ¢i komoditniho portfolia. Jiz existujici ztrata ské
ozna&uje jako @ekavana ztrata (expectedloss) a potencialni zZmktaned@ekavana ztrata
(unexpectedloss). Toto roddni ztrat je zasadni, nebmagiklad ve vySi gekavanych
ztrat se u aktiv vytv&ji opravné polozky a vySe ngkavanych ztrat je u regulovanych
instituci zakladem pro stanoveni regulgno kapitalu. Kazda fing&ni ztrata snizuje hod-
notu (kapital) instituce [2]. Dle J. Jilka [1kd finarni rizika rozalit do nasledujicich
skupin:

* Owerové riziko

e trzniriziko

* likvidni riziko

» oper&ni riziko

» obchodni riziko

e pravni riziko

e systémové riziko

2.1 Uvérové riziko

Uvérové riziko je zakladnim a nejvyznagj@im bankovnim rizikem a jehiézeni ma roz-
hodujici vyznam pro Usgph nebo neusgh banky. Zjednodusémuazeme toto riziko defi-
novat jako riziko, kdy odératel ¢i obchodni partner banky nesplati své zavazky,gém
dem nedodrzi podminky obchodni smlouwy,ud z divodu platebni neschopnosiipla-
tebni newle, a tim zg@sobi bance finami ztraty[4].

Tyto zdvazky mezi obchodnimi partnery vznikajegevsim z &rovych, investinich a
obchodnich aktivit. Mohou vznikat takdi platebnim styku aip obchodovani s cennymi
papiry, & uz @i obchodovani na vlastnicét nebo jako agent jednajici ve jménu svych
klientt, tedy obchodujici na cizi¢ét. Historie tohoto finamiho rizika sah& az do daleké
minulosti, protoZe toto riziko je stejrstaré jako samotné émvani. Jako klasickou defini-
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ci tohoto druhu rizika, @¥eme pouzit to, Ze pokud definujemeiijako aiekdvani pijeti
finan¢nich prostedki, tak miZzeme riziko G¥ru nazvat jako pravghodobnost toho, Ze toto
o¢ekavani nebude sgino [2]. Uwrové riziko mizeme rozdlit do ¢étyi kategorii [1] :

e primé Owrové riziko

 riziko uvérovych ekvivaleni

* vyporadaci riziko

* riziko Uvérové angazovanosti

2.1.1 P¥imé uwrové riziko

Toto riziko mizeme klasifikovat jako riziko ztraty, kteréire nastat i) selhani partnéru
klasickych rozvahovych polozek, jako jsowdy pajcky, dluhopisy, smanky apod. Tento

s

druh finargniho rizika je nejstarSim a néjezit¢jSim rizikem na finaénich trzich.

V souvislosti s imym Gwrovym rizikem se ofas objevuje i suverénni riziko, tedy riziko
selh&ni vlady, nebo agentury podporované v pligasiieru. PIn4 vira a (& predstavuje
ru¢eni vlady dasmi a nedéovymi prijmy za platbu jistiny a urakz dluhopisi.. V zasad

se dé&ict, Ze suverénni narody neselhavaiji [1].

2.1.2 Uvérové hodnoceni

V piipact Gvérového hodnoceni posuzujemeginschopnost dluznika. Hodnoceni neboli
rating Ize piradit k jakémukoliv subjektu, ktery ma zajem o finahiwr. Témito subjekty
mohou byt nafiklad jednotlivci, korporace, vladni organizace fady, nebo suverénni
vlada. Toto U¥rové hodnoceni pro korporatni a vladni subjektpr@vadno pomoci ra-
tingovych agentur jako Standard & Poor a Moody&tdvé hodnoceni jednotlivicvychazi

Z jejich Owrové historie vedené v grovych zpravach agentur jako ridgpad Equifax,
Experian a Trans union. Ratingy pro dluzniky jsalozeny na due diligence, coz je kom-
plexni zmapovani vSech opénéch a finadnich aspekt banky, které je prov&do za po-
moci ratingovych agentur. Vystupy due diligence ugio poradém a akcion&im

k ohodnoceni prodavanych padé ke zpracovani podrobnych nabidek. Zatimco dkuzni
usiluje o to mit co nejvyssi rating, musi rating@agentury mit vyvazeny a objektivni po-
hled na finanni situaci dluznika a jeho schopnost splacéj aavazek.

Rating je ve vztahu s moznosti platebni neschopridlst nazoru ratingové agentury, zna-

mena vysoky rating to, ze dluznik ma velmi nizkoavpEpodobnost nesplaceni dluhu,

naopak subjekt, ktery ma nizky rating nazarna vysokou pravipodobnost selhani.
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Ratingové agentury obvykleipadi znamku, kterd ozdiaje hodnoceni. Nafklad spolé-
nost Standard & Poor mé ratingovou stupnici AAAytegynikajici a AA+ az po C a D.
Dluhovy nastroj s hodnocenim pod BBB — se povazajspekulativni stupiie nebo také

jako Junk bond, tedy rizikovou obligaci.

Zmeéna ratingu nize mit vyznamny vliv na finami trhy. Z&nym pgripadem niZe byt sni-
Zeni ratingu Americké federalni vlady podle agentBtandard & Poor’s 5. srpna 2011
poprveé v historii snizila rating pro schopnost sptadluhy u Spojenych star prestizniho
AAA, vynosy dluhopis nejwtsi swtové ekonomiky rély poté teoreticky stoupnout. Opak
byl ale pravdou. Mira nejistoty, kterou na figarch trzich pineslo pra¥ snizeni ratingu
Spojenych stéit vedla paradoxhk tomu, Ze séada investar uchylila k tomu nejnebez-

viv s

U fyzickych osob je G&rovy rating stanoven pomoci numerického kreditrékore, které

je vedené Equifax, Experian a dalSimi kreditnimraxpdajskymi agenturami [1], [3], [5].

2.2 Trzni riziko

Trzni riziko mizeme popsat jako riziko finani ztraty spolénosti zapicinéné znménami
trznich cen, jakozto zén hodnot finatinich nastraj nebo komoditnich nastiipjvliivem
negiznivého vyvoje trznich podminekrikladem je nefiznivy vyvoj arokovych sazeb,
cen akcii, cen komodit a také riggmivého vyvoje kurzu zahrafich nmen. Trzni riziko

muzeme rozdlit na [1]:

e urokove riziko (interestrate risk)
» akciové riziko (equity risk)
» komoditni riziko (commodity risk)

* meénoVvé riziko (currency risk)

2.2.1 Urokové riziko

Urokové riziko je rizikem ztraty ze zmy cen nastrdj citlivych na Grokové miry, tzv.
arokow citliva aktiva a uroko¥ citliva pasiva. Tato definice je ekvivalentni dhedi obec-

ného urokoveho rizika, jako rizika ztraty z nesdulaplatnosti nebo doliqreiovani ak-

tiv a pasiv spolénosti.

Obecnému urokovému riziku je vystaven kazdy subjdiery ma v aktivecldi v pasivech

financni a komoditni nastroje sditymi splatnostmi [1].
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Toto riziko vychézi z toho, Ze hodnota investicebsele nénit v zavislosti na zgnach
v absolutni vySi arokovych sazeb. Tyto &g obvykle nepimo ovlivni cenné papiry a
mohou byt snizeny prastdnictvim diverzifikace, tedy investovanim do cecinypapiti
S pevnym vynosem $iznou dobou platnosti, nebo zaisi nagiklad prostednictvim aro-

kového swapu.

Urokovy swap je dohoda o vyme pertznich toki denominovanych v jednéams, které
jsou odvozeny od pevné nebo pohyblivé baze. TedynatA se zavazuje zaplatit stéaB
dohodnuty pevny Urok a stasré se strana B zavazuje zaplatit str&ndohodnuty varia-
bilni Grok. Ri urokovém swapu nedochazi z pravniho hlediskark&ng pivodnich fi-
telskych, nebo dluznickych vztalz(&astrénych subjeki. Obs strany swapového obchodu
zustavaji odpowdny v plné mie za své fivodni urokové zavazky. Na konci jednotlivych
arccicich obdobi dojde k vygadani jednim petznim tokem. Platbu provadi strana, jejiz
swapova urokova platba méa vyssi hodnotu, a to $eregdilu vzajemnych séiovanych
arokovych plateb [1], [6], [7].

Urokové riziko ovliviuje hodnotu dluhopis piimgji nez akcie, a to je hlavni riziko pro

vSechny drzitele dluhopis Fxi vzrastu urokoveé sazby, ceny dluhopidesaji a naopak [1].

2.2.2 Akciové riziko

Akcioveé riziko nelze chapat pouze jako riziko z [@ski ceny drZzeného akciového néstroje.
MuZzeme ho definovat jako ,riziko ztraty ze &g&mcen néstrdj citlivych na ceny akcii“.

V souladu s touto definici pak akciovym rizikemuazme tytoctyti rizika [1]:

» riziko zmeény cen akcii

» riziko zmeny volatility cen akcii

» riziko zmeény cenovych indek mezi fiznymi akciemi nebo akciovymi trhy
e riziko zmeny dividend

viv s

spole&nosti. Tato pravni forma ma naprosttsinovy podil v odetvich prtimyslu, obcho-

du a bankovnictvi.

Tuto pravni formu spotmosti vCeské republice upravuje zakérb13/1991 Sb. obchod-
niho zakoniku. Podle obchodniho zakoniku je akcispdl&nost obchodni spataost,
ktera ma st zakladni kapital roz&len do utitého mnozstvi akcii o tité nominalni hod-

not. Akciondem se mMze stat kazda fyzicka nebo pravnicka osoba, kigtéupi akcii na
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sekundérnich trzich. Akciok#n je vyplacen podil na zisku ve foérdividend. Dividendy
mohou byt vyplaceny tmé, pololetr# neboctvrtletré a tyto dividendy podléhaji srazkové

dani.

Touto pravni formou podnikani Ize nashromazdit @etknozstvi kapitalu, ktery je pouZzit
pro financovani podnikatelskych aktivitfiRéto pravni forn§ je riziko rozloZzeno mezi
vSechny akcion [1], [8].

2.2.3 Komoditni riziko

Komaoditni riziko lze specifikovat jako hrozbu tohie zng¢na ceny vstupnich komodit do
vyroby ma nefiznivy dopad na vyrobce, ktery tyto komodity powixe vyroks. Komodi-

ty jsou suroviny, se kterymi se obchoduje na kortmach trzich. Jedné se o zakladni suro-
viny nag. bavina, obilniny, olej, cukr, dale drahé kovyédh hlinik, ocel a v neposledni
fadk ropa. Faktory ovlittujici ceny komodit mohou byt politické zmy, sezonni vykyvy,
pocasi, technologie nebo trzni podminky [1], [9].

Neaiekavané zrmy v cenach komodit mohou snizit zisk z planovanéb@tu podnika-
telského subjektu, ktery pro svou vyrobu pouzivé@gptyto vstupni komodity. Na&s$ti se
mohou proti tomuto finamimu riziku podnikatelské subjekty chraniti provadni fi-
nartnich strategii. Tato ochrana se provadi za pomoenfnich nastraj pouzivanych
jako jis&ni proti komoditnimu riziku. Jakorfklad mizeme uvést nastroje Futures a Opce.

Commodity Futures contract je dohoda o nakupu m@bdeji utitého mnozstvi komo-
ditnich surovin zai@dem stanovenou cenuia¥dem pouziti tohoto nastroje kupujicim, je
snaha zabrami riziku, které je spojeno s kolisanim ceny vyrblolebo surovin, zatimco

prodejce uzavira tuto dohodu zgelem fixace ceny za své produkty.

Opce na rozdil od futures a swiapeposkytuji vlastnikovi povinnost, ale pravo n&up@i
nebo prodej v witém budoucim terminu zagdem stanovenou cenu. Toto pravo na nakup
vytvaii zavazek pro prodavajiciho tyto opce prodat. Padyntdojednané mezi partnery
jsou popsany ve smlodvV piipac tohoto smluvniho vztahu se jedna o OTC nebo bur-
zovni kontrakt [1], [2], [3].

2.2.4 Ménove riziko

Je to forma rizika, ktera vychazi ze amkurzu jedné rny wvici druhé. Toto riziko je ak-
tualni vzdy, kdyZ investo nebo firmy maji majetek n&ig narodnimi destinacemi, které

éeli ménovému riziku.
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M¢énoveé riziko si nizeme vys¥tlit na prikladu amerického investora. Pokud jste vySe
uvedenym americkym investorem a mate akcigikbga v sousedni Kanadtak si musite
uvédomit, Ze vasSe investice je ovligma znénou hodnoty kurzu kanadského dolari&iv
dolaru americkému. Takze kdyz sedstavime modelovou situaci kdy je navratnost inves
tice 15%, a zaroveznehodnoceni kanadského dolafigivamerickému dolaru také 15%,

tak zjistime, Ze nas zisk z investice je praktiokjovy.

Akademické studie gmového rizika uvadi, Ze invegitmesouci toto #nove riziko nejsou
zpravidla kompenzovani vysSimi potencionalnimi \§yaéehoz vyplyva, Ze je v podsta-
t¢ zbyte&né toto riziko nést [1], [2], [3], [10].

2.3 Likvidni riziko

Likvidni riziko je prav@&podobnost zrmy hodnoty podniku, Zisobené nemoznosti usku-
tecnit ocekadvanou transakci v danérase. Likvidni riziko nizeme dalelenit na d¢ ka-

tegorie uvedené na obrazku 1 [1].

Obrazek 1 — Bleni likvidniho rizika [1]

Likwvidni
riziko

Riziko Riziko trzni
financovani likvidity

2.3.1 Riziko likvidity trhu

Riziko likvidity je schopnost trhu uskuteit za kEznych trznich podminek poZzadovanou
transakci. Jde tedy o to, zda je na trhu protistr&tera je v danyas a za danych podmi-
nek (nap. objem, dodaci podminky) ochotna obchodovipdena nelikvidita jakéhokoliv

trhu miZe byt relativni nebo absolutni.

Relativni nelikvidita znamena, Ze nelze obchod tekit za Eznych trznich podminek,
ale Ize nalézt protistranu, kter4 nakonec transagkut€ni za horSi cenu pro poptavajici-
ho. Takova situace fakticky zvySuje trzni rizikolavykle se proto riziko likvidity trhdaidi
spole&né s trznim rizikem. Relativni nelikvidita je celkemzna, pokud se m& obchodovat

nagiklad v nezvykle velkém (nebo naopak nestandardalém) objemu nebo jsou poza-
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dovany neobvyklé dodaci podminky. V podstata ,jen* kvantifikovatelné ekonomické
dusledky, které |ze posnn¢ dokre fidit.

Absolutni nelikvidita je naopak obvykle @gobena poruchou nebo nedokonalosti trhu a ve

svem disledku niize vést i k vaznym probléim s vlastni likviditou podniku [1].

2.3.2 Riziko financovani

Ma-li podnik uskuteénit plnéni a nenize tak winit pro aktualni nedostatek pgmich pro-
stredki (tedy vlastni likvidity), jde o takzvané rizikanfincovani, jinak téz insolvenci nebo
platebni neschopnost. Ve svém mezniisledku je riziko financovani nejvagaim rizi-

kem, protoZe pro podnikatele znamena insolvend&dakkamzity zanik.

Dodejme, Ze petinimi prostedky zde obeghrozumime jakékoliv semné prostedky,
kterymi ma podnik pinit. Kdyby & tedy napiklad podnikatel v progedi snénitelné ng-
ny hradit swj zavazek v cizi #n¢ nebo ve zlat pak by mohl byt insolventni, i kdybydn
dostatek tuzemskédny [1].

Likviditu muze podnik zajistit dostatkem hotovosti nebo gzena vidnou (vklady, které
jsou kdykoli bez vypogdni lhity splatné na pozadani klienta),éémvymi ramci u banki
shadno zpetzitelnymi cennymi papiry. Likviditu Ize rov posilit odprodejem pohleda-
vek nebo rulik Owérd. Likvidita se naopak zhorSuje nevhodnym uiniganim volnych
pergznich prostedki, neuspsnou obchodnéinnosti nebo ztratou disponibilnich dnr u
bank.

Problém s vlastni likviditou G¥e nastat i fisobenim v§jSich vliva, jmenovit priklad
platebni neschopnosti protistrany (tedy vlivem kKrétlo rizika) nebo nelikvidity trhu, na
némz mel podnik v Umyslu zpefzit sva aktiva. Takova situace s&dy nazyva druhotnou
platebni neschopnosti. Je f@iita si ugdomit, Ze vlastni likvidita je vlastnost celého pod
niku, nikoliv konkrétniho obchodu.®¢i obchodnim partnédm se nedostatek vlastni likvi-

dity podniku projevuje jako kreditni riziko.

Toto riziko tedy nizeme klasifikovat jako riziko neschopnosti gin svych poZzadavkpri
investinich operacich afpfinancovani vzhledem k nesouladu v cashflow. Zku finan-
covani tedy mzemetict, Ze je to riziko neschopnosti zajistit firkan hotovost na portfolio

aktiv a pasiv fi ur¢itych splatnostech a urokovych sazbach [1], [3]][1

Hlavnim Ukolem @ fizeni tohoto druhu rizika je zaj&ti hotovosti, kterd musi byt pro

spole&nost fFistupnd i za nejvice n&pnivych podminek a zatipatelnou cenu. To zname-
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na, Ze krizovy manazer musi zajistit i za iepivého vyvoje spolmosti @istup k hoto-
vosti, kterd je nutna k pokryti geb klienti, zavazk s kortici dobou splatnosti a kapita-
lovych poteb dcéinych spolénosti. Samazjm¢ nesmime P tizeni tohoto druhu rizika
opomenout dostateé rezervni progedky k pokryti nefedvidatelnych udalosti. Z vySe
popsanych @ilvoda je nedilnou satastitizeni rizika i silna kapitdlova pozice, kterd umoz-

nuje subjektu ziskat prasidky za rozumnou cenu na mezinarodnich trzich.

Oddleni protizeni likvidity spol€nosti je zodpo¥dné za vyvoj a zlepSeni postupri
identifikaci, méfeni a monitoringu zdrdja pouzivani likvidity spotaosti. Dale je tato
¢ast organizace zodp&ina za udrzovani odpovidajicihiepytku likvidity a samoizjme
také z dlouhodobého planovantiaeni likvidity spol€nosti. Totofizeni rizika je apliko-
vano za pomoci monitoringu splatnosti mezi aktivgasivy a analyzy budoucich poza-
davkim na finani zdroje. Zakladem tohotidzeni rizika jsouidzné gedpoklady a analy-
zy podminek, které mohou ng&mive ovlivnit schopnost spobeosti zlikvidovat kratkodo-
b4 i dlouhodoba aktiva &iptup spolénosti na trhy [1], [3], [11].

2.4 Operaéni riziko

Operani riziko Ize specifikovat jako riziko plynouci zabného selhani lidského faktoru,
vnitinich a technologickych proades vrgjSich skuténosti. Tyto faktory mohou vyznarén
ovlivnit ¢innost a tim i vystupy a vysledky podnikatelskycibjekti. Z vymezeni opeta
niho rizika je patrné v porovnani s ostatnimi ficrd@mi riziky, Ze se nejedna o riziko spjaté
s portfoliem spolénosti, ale o riziko Uzce spjaté s jejimi procegyeracemi a s hlavnimi
prvky, kterymi jsou lidé, systémy a technologie.e@gni riziko mizeme dlit na [1]:

» transakni riziko
* riziko oper&nihotizeni

e riziko systéni

2.4.1 Transakéni riziko

Transakni riziko je rizikem ztraty $ provadni operaci v souvislosti s chybanii pro-
vadni operaci. Tyto chyby vznikaji diky slozitosti opei a nedokonalosti dnesnich sys-
témi pii provadni tchto operaci, nebo také z chyb ve vigmtani obchaoil a nezarérné

poskytnuti¢i prijeti komodit nebo neadekvatni pravni dokumentarLi [
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2.4.2 Riziko operaéniho Fizeni

Riziko oper&nihofizeni Ize popsat jako riziko ztraty vzniklé z chytizeni aktiv ve front,
middle a back office. itkladem mohou byt neidentifikovatelné obchody riadt] neauto-
rizované obchodovani jednotlivymi obchodniky, gadi nebo prani pea, neautorizova-

ny pristup do systéma nedostat@é kontrolovani  zpracovani obchad|[1].

2.4.3 Riziko systémi

Riziko systéni je riziko ztraty zfisobené chybami v systémech podpory. Tyto chyby jsou
vztazich mezi modely. Ztraty mohou byt také&spbeny nespravnym a op@hgm infor-

movanim vedeni o problémech inforfném systémem, nebo chybami v jednom nebo vice
podpirnych systémech, chybamiigienosu dat a nespravnym planovanim nahodilych

udalosti pi vypadku systému arenosu dat [1].

2.4.4 Rizeni operaniho rizika

Rizenim operéniho rizika se rozumi, Ze se obdéhako u dalich rizik stanovy celkovy
piistup finakni instituce k riziku a funkce odpovidajicich ¥nith systém a proces in-
stituce. Tyto systémy a procesy maji zajistit razpgvani, vyhodnocovani, sledovani a
ohlaSovani rizika a nasledné ugilatani &innych opateni k omezeni vyskytu nebo dopa-
du vyskytu rizika. Jednim z opanhi k omezeni dopaédvyskytu operaniho rizika

je zaji¥ovani giméreného kapitalového kryti néekdvanych ztrat aifpadné vyuzivani

komegniho pojistni.

Z hlediskatizeni operéniho rizika je mimo jiné nutno&ovat pozornost iém udalostem
opera&niho rizika, které negty primy finantni dopad. Opodstatnost takového pozadav-
ku nazor# ilustruje nap. odhaleny pokus dvou podnikatet CR o Gvrovy podvod Wi
renomované Svycarské bance gisilenym potencialnim dopadem 3 500 000 USD v roce
2006 [1], [2], [3]
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Za¢tyii klicové zasady zdravého &idného systémiizeni operéniho rizika se povazuije:

vytvoieni a rozvoj odpovidajiciho trvalého ptesti (ramce) pro systematickiee-
ni oper&niho rizika

zavedeni a uplabvani &innych a efektivnich celo firemnich (ploSnych) icdth
(specializovanych) procésa nastraj fizeni operéniho rizika, ¥etré zaji¥ovani
piiméieného kapitalového kryti néekavanych ztrat z openaiho rizika

nezavisla vniini i vrejSi kontrolatizeni operaniho rizika

transparentnost, coz znamenaiegji@vani informaci o opeéaim riziku, respekti-

ve o jehaiizeni [2]

2.5 Obchodni riziko

e

Obchodni riziko, je riziko toho, Ze spoétest bude mit nizsi zisk, nez jaky byl plano-

vany, nebo Ze se spoéteost ocitne ve ztrdtmisto planovaného zisku. Toto riziko je

ovlivnéno miznymi faktory jako nafiklad je objem prodéjza jednotkovou cenu, cena

vstupnich naklail konkurence, ekonomickeé présdi a vladni situace na Gzemi statu

kde m& spolénost sidlo. Spotaost s vy3Sim podnikatelskym rizikem by silanvy-

brat takovou kapitalovou strukturu, ve které jenenizsi procento wvového kapitalu

k zajiseni svych zavazk[1], [2]. Obchodni riziko mizeme dlit na sedm kategorii [1]:

pravni riziko, které je rizikem ztraty z pravnichZadavk partnera nebo z pravni
neprosaditelnosti kontraktu

riziko zmény uwrového hodnoceni, které je rizikem ztratyagpbené ztizenim
moznosti ziskat finami prostedky za rozumnou cenu

reputa&ni riziko, tedy riziko ztraty zfisobené sniZzenim reputace na trzich.
danové riziko, které je rizikem ztraty apobené zrnou daovych zakok a ne-
predpokladanym zd&nim

riziko ménove konvertibility toto riziko vychazi z nemozniokbnvertovat minu na
jinou ménu jako nasledek politickych nebo ekonomickychéam

riziko pohromy, které je rizikem ztraty ndklad z girodnich katastrof, valky a
krachu finagniho systému

regul&ni riziko, tedy riziko z nemoznosti @ini regul&nich opaiteni a z chybnych

analyz budoucich reguaich opaiteni
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2.6 Pravni riziko

Toto riziko je velmi staré, da sect, Ze toto riziko je stefhstare, jako jsou staré samotné
kontrakty. Jelikoz jsou dkteré kontrakty porné nove, tak jejich pravni Uprava ékie-
rych zemich neni jednozérad, odpo¥d’ naradu otazek spjatych smito druhy kontrakt
atada z nich neni pragnvyieSena. Ve &Sirg pripadi je nutné ke snizeni pravniho rizika

proveést zniny v legislativnich a reguwaiich mechanizmech.

Odstragni a snizeni pravni nejistoty je institucemi prairémiformou pébéznych konzul-
taci s vnitnimi a vrgjSimi pravnimi poradci ve vSech destinacich, veykte spoleénost
provadi své obchodni aktivity. Sanitegnosti by ndla byt dostaténa znalost deovych
zakoru, ktera je nezbytna nejen pro marketingové aktiaity také pro vyuziticthto na-

stroju samotnym podnikatelskym subjektem [1], [2], [3]1]. Pravni riziko se tyka [1]:

* nesolventnosti a uzaviraciho z&mmi

» dokumentace

e pravni zfisobilosti subjekt sjednavat kontrakty

« legality a prosaditelnosti kontrakt

* pii bankrotu a nesolventnosti firmy gasto spoléha na vynutitelnost uzaviraciho
zapateni kontraki

» klicovym prvkem zapéteni je dokumentace a pouZiti ramcové dohody. &tgine
zakonodarstvi je pozadovano pisemné sjednani lbintrA to dokonce i v tako-
vych legislativach, které maji vynutitelné i Ustladhody. Pisemny kontrakt usnad-
nuje identifikaci prav a povinnosti partiiekteri tento kontrakt uzaeli

e pro zajiSéni vynutitelnosti transakce je rozhodujici pravipiisobilost subjeki
sjednavat poZzadované transakce. Teitdy ahajenim jakychkoliv operaci si musi
subjekt pro¥fit své partnery, zda jsou pravapasobili k provadni poZzadované
operace a Ze zavazky vzniklé kontraktem mé&mziito partnery jsou prawnvyma-

hatelné.
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2.7 Systémové riziko

Toto riziko Ize klasifikovat jako rizikoignosu potizi mezi spaleostmi, kdy jeden z part-
nerti neni schopen pinit své zavazkyadném terminu splatnosti tohoto zavazku, cézem
mit za nasledek to, Ze druhd instituce, ktera teat@azek dekava viadném terminu splat-

nosti, nebude schopna plnit své zavazkgdném terminu.

Tento druh rizika mize zmisobit zn&né likvidni a G¢rové problémy. Dsledky €chto
udalosti mohou mit z&ay dopad na stabilitu fingnich trhi. Systémove riziko bankovni-
ho sektoru roste vifpadt vySSich mezibankovnich éwi a vkladi a spoléného vlastnictvi
bank.

Selhani instituci rize zmsobit izné druhy rizik, coz rize mit za nasledek ohrozeni stej-
ného nebo jiného druhu trzniho &tixi. Ochrana fed timto rizikem je Ukolem regulator

a centrélnich bank [1].
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3 FINAN CNi ANALYZA

Finartni analyza je specifickéast analyzy zdrdj coz v praxi znamena, Ze se jedna
o analyzucinnosti, v nichz primarni ulohu hraji finan¢epenize atas. Cilem takovéto
analyzy je odhalit silné a slabé stranky firmystiijeji vykonnost a ziskané informace
vyhodnotit tak, aby se z provedené fitiahanalyzy stal jeden z nastiigglouzici kiizeni

podniku.

Lze ji rozcElit do dvou zakladnich skupin interni a exterti¢@mz externi FA jedana na

z&kladt Geetnich a finadnich zveejnenych informaci.

Cilem FA je zjistit finadni zdravi firmy, rozpoznat a pokud mozno eliminosiabé stran-
ky financniho hospodani a naopak stanovit silné stranky, o které&gbd se ofit [12],
[13].

3.1 Historie finanéni analyzy

Finartni analyza vznikala brzy po vzniku gen protoZe byloteba prova&t rozvahy o
tom jak s nimi hospodd. OvSem jeji metody se postupeatasu vyvijely, od nejjedno-
dusSich po slozité. Moderni chapani fitreinanalyzy vzniklo v USA ke konci 19. stoleti,

odkud se poté rozdo do Evropy.

V ¢esky mluvicich zemich se touto problematikou zabyesef Pazourek, ktery v roce
1906 vydal knihu — Bilance akciovych spitesti. Zajimavosti je, Zeipodre se vceské
literature pouZzival z &mciny piejaty nazev — bilami analyza — a teprve po roce 1989 se
prosadil angloamericky nazev — firkam analyza [12], [13].

3.2 Uzivatelé finanéni analyzy

Hlavnimi zajemci o finagni analyzu jsou f@devSim management podniku, jeho vlastnici
a \Ktitelé, mezi kterymi jsou zejména banky. Podiéstupu k neviejnym podnikovym

informacim se &8li na externi a interni uzivatele.

Mezi interni uZivatele p#tnag.: vlastnici podniku, mana#iezamestnanci.

Mezi externi uzivatele pétnag.: dodavatelé, banky, stat priegtnictvim fiznych instituci

— FU, Zivnostenskéiady, sprava socialniho zabezeei, statisticky fad, ale také i odb
ratelé, konkurenti [12], [13].
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3.3 Zdroje informaci pro finan éni analyzu

Naprosto pevaZzujici podil informénich zdrofi, z nichz vychazi finami analyza, fedsta-

vuji vykazy finargniho &etnictvi. Proto tyto vykazy a jejich struktura mogt sneérovany

viv s

Nejzakladijsi vykazy, kterymi jsou zejména rozvaha, vykaxkia ztrat, a filoha jsou

popsany v dalSich kapitolach [12], [13].

3.3.1 Rozvaha

Rozvaha je fehled aktiv (majetku) a pasiv (zdipjv peréznim vyjadeni, ktery se sesta-
vuje k rozvahovému dni. Rozvaha jakoetni vykaz se sestavuje v tisiciclt i& Udaje

k jeho vyplreni ziskdavame vdetnictvi z @tu 702 — Koneény (et rozvazny [12], [13].

3.3.2 Vykaz ziska a ztraty

Vykaz ziski a ztraty (vysledovka) zachycuje vysledek hospewiaza detni obdobi,

k némuz vyuziva porovnani dosaZzenych naklad vynos. RozliSuje se vysledek
Z provoznic¢innosti a z mimgadné ¢innosti. Pro Gely FA je nezbytné rozliSovatizné

druhy zisku a to [12], [13]:

» EAT —cisty zisk, zisk po zdami, zisk je uéeny pro akcioné& a pro podnik

» EBT - zisk ped zdagnim, ¢isty zisk zvySeny o daz prijmu za EZnou a mimo-
radnoucinnost

e EBIT — zisk gfed zda®inim a uroky, zisk fed zdagnim zvySeny o nakladové aro-

Ky

3.3.3 Priloha

Priloha poskytuje dleZité informace zejména #8im uzivatehm. Povinny obsahiflohy

je stanoven ministerstvem finar@R [12].
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3.3.4 Dalsi zdroje

Vyro¢ni zprava je dalSim zdrojem FA. Nalezneme v ni nBeddaje o firmy, zpravu

o uplynulécinnosti, Eetni vykazy, zpravu a vyrok auditora a zéyndo budoucna. Krom
vyro¢ni zpravy sestavu;ji firmy gbézné zpravy r@ni a pololetni, které mohou téz poslou-
Zit jako zdroj pro FA, ale nemaji takovou vahu, tpie neobsahuji vyrok auditora. Pro-
spekty cennych pagirslouZi pro posouzeni obchodovatelnosti cennycliripagsou dle-
Zité pro potencionalni investory a jejich odborrgulce. Kromi vySe uvedenych zdrij
lze FA provadt na zéklad udaji zjistenych v odborném tisku, na internetu, na tiskovych
konferencich a z neoficialnich zdidjL2], [13].

3.4 Metody finanéni analyzy

RozliSujeme dva zakladnfigtupy k finagni analyze, a to:
» finaneni analyzu fundamentalni
» finanéni analyzu technickou

3.4.1 Finanéni analyza fundamentalni

O finantni analyzu fundamentalni se jedna, pokud vyuzivarewdy, které jsou zaloZzeny
na odbornych odhadechigolpodich a prognézach. d&e ji provadt odbornik v oboru a
jejim vysledkem jsou kvalitativni Gdaje o figno jejim dobrém jménu a postaveni na trhu.
Je zaloZena na proffech a nevyuziva matematické ani statistické ¥typo

3.4.2 Finan¢ni analyza technicka

K hodnoceni pouzijeme matematickiématematicko-statistické postupy a vysledkem jsou
kvantitativni Udaje o firma[12], [13].
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. PRAKTICKA CAST
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4 PREDSTAVENI ANALYZOVANE FIRMY

Pro analyzu rizik jsem si vybral firmu DICOM, spslr. 0. Uherské Hradi&ktera je dce-
finou spolénosti akciové spotmosti MESIT holding a. s., kapital®v technologicky pro-
vazané formace spdieosti, zabyvajicich sefgvadzi vyvojem a vyrobou komunikai,
navigani, digitélni i analogové elektroniky pro armadpdlicii. VétSina dcénych spo-
le¢nosti holdingu ma sidlo v jednom modernim integné&m arealu a jsourfipnymi nosi-
teli vice jak padesatileté tradice vyvoje a vyrapecialni elektroniky a komponénpro

zen® celého s¥ta. DICOM byl zaloZen jako samostatna firma&dtkem roku 1993. Vede-

///

viv s

raci palubnich leteckych radiovych stanic pro aivil vojenské letouny, palubnich letec-
kych radionavigaci, gkolika generaci statickych #ni¢ti a mnoha desitek dalSich letec-
kych palubnich a motorovycltiptrojd.

DICOM sidli v samostatnych budovach, jejichZ prosté a @elovéereSeni dote vyhovu-
je ¢innostem nutnym pro vyvoj a vyrobu specialni tekinManagement pouzivaikzeni
spol&nosti modernich metod, jejichz zakladem je kompieatitatovy informani sys-
tém. Vyvojovi pracovnici a konstruktépracuji v projekto¥ zameérenychresitelskych ty-
mech. Konstruéni navrhy, zpracovani vyrobnich podkiachavrhy plosnych spdj gene-
rovani kompletni vyvojové, vyrobni a servisni dolantace se provadi g@rs podporou

informasnich technologii.

DICOM je vybaven technikou NC a CNC pro vyrobu maglkych difi, které pracuji s
piesnostmi pdebnymi pro dilce specialni techniky. Povrchové aolyr desky ploSnych
spoj, odlitky a dalSi specialni technologie jsou z&igany v kooperaciiigvazi u sester-

skych spolénosti v ramci skupiny MESIT.

DICOM pouziva v sériové vyrabpii osazovani desek elektronikygvazig technologii
povrchové montaze, vybavenouédva osazovacimi automatifizenymi programy z vlast-
nich navrhovych systéimnebo zakaznickymi programy. K dispozici jsou tgkacovis

pro osazovani desek ploSnych spkipsickymi sodastkami.

DICOM klade mim@adny diraz na kvalitu. ZkouSeni a kontrola kvality je &asti jak

etap vyvojovych praci, tak vlastni vyroby.
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Firma vlastni certifikat ISO 9001 (LIais Register Quality Assurance London) a certifikat
podle NATO normy AQAP 2110 jako dodavatel technixy armadu. DICOM vlastni
Oswdceni podnikatele vydané Narodnim begpestnim tiademCeské republiky proif-
stup k utajovanym informacim podle zakaha412/2005 Sb., o ochramutajovanych in-
formaci a o bezpmostni zfisobilosti. DICOM je drzitelem povoleni k zahr&amimu ob-
chodu s vojenskym materialem podle zakéna8/1994 Sb.

Kazdy vyrobek je podrobovan komplexu fénkch a mechanicko-klimatickych zkouSek.
Pro tytoc¢innosti je k dispozici zkuSebna vybavenéizenim pro zkousky namahanim tep-
lem, vlhkosti, vibracemi, snizenym tlakemietiakem. B sestavovani metodik zkouSek a
kontrol jsou zohletlovany fedevsim poZadavky zékazfjktuzemskych norent'SN,
CSVN, ale také mezinarodnich standat8O, MIL-STD, STANAG a dal3ich.

Firma DICOM je podnik s velkou tradici a zkuSenagtisvych zakladech. Disponuje kva-
litnim duSevnim a materidlnim potencidlem se scheprvyvinout, vyrabt a spolehli¢
zaji¥ovat servis u zakaznika v oblasti komuuikiaa navigani techniky na satasné s¥-

tové technické a kvalitativni drovni.

4.1 Predmét podnikani

e provacni zahraniniho obchodu s vojenskym materialem v rozsahu govaVii-
nisterstva pimyslu a obchodu, vydaného podle zdkdna8/1994 Sb.

* vyroba, instalace a opravy elektronickycliizani

» velkoobchod

» specializovany maloobchod

» zprostedkovéani obchodu

» zprostedkovéni sluzeb

» ¢innost podnikatelskych, fingnich, organizénich a ekonomickych poratic

» vyroba elektrickych strdj a @istroja a elektronickych z@zeni pracujicich na ma-
|ém nagti a vyroba elektrického vybaveni

» ¢innost technickych poradov oblasti strojirenstvi, hutnictvi a energetikigktro-
niky a elektrotechniky

» vyzkum a vyvoj v oblastiirodnich a technickychéd nebo spoksenskych ¥d

» vyroba zdravotnickychijstroji a zdravotnickych proistdki

* reklamnicinnost a marketing
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4.2 Organizaéni struktura

DICOM pouziva z hlediska rozhodovacich pravomootipowdnosti liniow Stabni orga-
nizasni strukturu. Utvary pIni jf@dem vymezené cile a postupy &irma fungovani jim

podizenych jednotek.

Obrazek 2 - Schéma organira struktury spolénosti

!
|
[ REDITEL ]
[
| TECHNICKY
|  REDITE
{ Tam }{ EPF } KON [ DIN
PER KON 1 ‘ VNP 1 ‘ VNP 2 }

VNP ‘ OBO

Kde:

TOM kontrola jakosti, zkuSebnictvi, spolehlivost

EPF ekonomika, planovani, finance, pokladna

PER personalni zalezitosti (jidelna, sprava majetku)

KON konstrukce, vyvoj, technologie

KON 1 projektovy koordinator

DIN bezpé&nostniteditel (dokumentace, informace, normalizace)
VNP vyroba, nakup, vyroba prototypkooperace

VNP 1,2 strojni montaz, elektronicka montaz

OBO marketing, prodej, expedice, servis
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4.3 Strategicke cile spolé&nosti

DICOM, jakozto firma s velkou tradici, vybudovanystabilnim zazemim, efekti¢nfun-
gujici organizani zakladnou, plni do budoucna&kolik jasré stanovenych vizi a ¢i) které

piedpokladaji dalSi budouci prosperitu a ugeNrstavajici pozice.

Mezi kratkodobé cile do roku 2014 HapiedevSim pedpoklad v pokréovani vyroby,
vyvoje a montaze radiostanic a presliii pro veleni &izeni armady. Dodavky pokryvaji-

ci jak tuzemskou tak zahr&ni poptavku, a tofiedevsim v Nmecku, Asii a Africe.

Dosahovéani stanovenych ekonomickych parainatrealizace invesinich zandra, zdo-
konalovani systémiizeni jakosti, udrzovani a budovani servisri sénestnand, doda-
vateli, zlepSovani pracovniho préstli postupnou obnovou a modernizaci interiéru - opti
malni stav zagstnand z hlediska profesniho, ekonomického a objemu wjralbezpo-

chyby i aktivni gistup k vylErovymtizenim a akvizinim akcimCR i v zahranti.

Stanoveny jsou samigne i cile dlouhodobé, mezi které pigpredevsim pedpoklad trva-
lého udrzovani a prohlubovani vazeb se zabrémi partnery delem spoléenskych pro-
jektt a obchodnich aktivit. Vytw@ét zisk a mimo to drzet a zvySovat jakost vyrobysaa-
¢asného snizovani nakiadModernizace vyroby a roZévani vyrobk na zahrarini trhy.

Firma si zaklada také na goodwillu, motivaci a ox@ni kvality personalni prace.

Predpokladem pro fungovani firmy je jeji stabilitprsperita. Na zakl&dtoho |ze zdoko-
nalovat a rozvijetinnosti do dalSich oblasti a odwhdpickovou praci na celostove

Urovni.

Finaréni analyza si klade za cil monitorovat a porovndggsnost firem. Na zaklad
analyzy celkového zdravi a nédgdad benchmarkingu Izefedejit konkurenci a budovat tak
majoritni postaveni na daném trhu. Z tohivatlu je tato metoda pro firmy jednou

z klicovych a diky ni, Ize napbvat budouci cile.
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5 FINAN CNi ANALYZA SPOLE CNOSTI DICOM, SPOL. S R.O.
ZA POMOCI POM EROVYCH UKAZATEL U

Predmétem této bakak&ké prace je finami analyza spotaosti DICOM, spol. sr.o0. a
nasledné zjigni druhi financnich rizik, ktera mohou zkoumany subjekt ovlivitto zjis-
téni tchto finargnich rizik je nutné zhodnotit zdravi podniku za pdiuanalyzy poniro-
vych ukazatel. Zdravi podniku lze hodnotit na zaktagtyt skupin ukazatéla to nasledu-

jicim zpisobem:

» LIKVIDITA - B ¢Zn4 likvidita, pohotovostni likvidita, okamzita Vikdita.

« RENTABILITA — Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)gntabilita celkovych vlo-
Zenych aktiv (ROA), rentabilita dlouhodobych zdrdROCE), rentabilita trzeb
(ROS).

« ZADLUZENOST - Celkové zadluzenost, mira zadluZeinfisencni paka.

«  FINANCNI STABILITA — Doba splaceni dluly Grokové kryti, Grokové zatizeni,
véritelskeé riziko.

Hodnoty pro vypoet pongrovych ukazateél jsou cerpany z vyrénich zprav, které jsou
verejné dostupné na strankach Ministerstva spravedinogtireernich materiél spole-

nosti.

Pozornost je sousdna také na vysi trzeb a také na podil trzeb mezmskymi a zahra-

ni¢nimi trhy.
5.1 Ukazatele likvidity

Likvidita je schopnosti spateosti dostat svych zavaikLikvidni podnik je tedy takovy
podnik, ktery je schopen hradit veSkeré své zavaaky véritelam. Souvisejici pojmy

s touto problematikou jsou:

* Solventnost — obecna schopnost podniku ziskavandimi prostedky k uhrad
svych zavazk, tedy vlastnictvi dostateych pewznich prostedki na Uhradu
svych zavazk.

» Likvidita — momentalni schopnost firmy uhradit sa&vazky k uitému datu.

» Likvidnost — schopnost majetkové slozkiepenit se rychle a bezé&tSich ztrat do

formy peréznich prostedki.
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5.1.1 BéZna likvidita (Current Ratio)

BéZnou likviditu vypa@itame jako podil kratkodobych zavdzika oZznych aktivech. Ten-

to pontrovy ukazatel nam zwg kolikrat je zkoumany subjekt schopen uspokofihle-
davky titela v pripadt, kdy prevede vSechna sva &@ma aktiva ve finatni prostedky.
Doporwena hodnota proginou likviditu je obtizné fesré urcit, protoze jedn&ast autoit
uvadi jako optimum 1,8 aZ 2,5, jiné zdroje uvadijakceptovatelnou hodnotu proipr
myslové subjekty hodnotu 1,5. Zcela zjéye Spatna hodnota mensi nez 1, ktera nam zna-
¢i, Ze kratkodobé zavazky nelze hradit Zaotych aktiv a tyto zavazky je nutné hradit
z dlouhodobych zdréj nebo z prodeje dlouhodobého majetku. Obemizemefici, ze

¢im ma firma stalejSiiijmy a jis€jSi zdroje pijmu, tim vice se blizi hodnotainé likvi-

dity k jedné.
Béznou likviditu vypaitame dle vzorce:

obézZné aktiva

Beznd likvidita = 3 Iobé zavazky

Tabulka 1- BZn4 likvidita za sledované obdobi

BEZNA LIKVIDITA
Obdobi 2009 2010 2011 2012
Obé&zna aktiva 171 677 166 914 142 371 137 456
Kratkodobé zavazky 403 86 22 105 21712 34 476
Bé&Zna likvidita 4,25 7,55 6,56 3,99

Jak jsem se zminilitve, dopordena hodnota se pohybuje dizmych autok v rozmezi od
1,5 do 2,5. B¢cemz za problematickou hodnotu povazujeme hodndénake rovna nebo
mensSi 1. Coz znamena, Ze kratkodobé zavazky nehnédnioradit z okznych aktiv a je
nutno pouzit dlouhodobych zdiéofinancovani. Jak si ideme vSimnout ve vySe uvedené
tabulce. Spoknost DICOM, spol. s r.0. se ani v jednom zkoumaméoe k této hodneét

negiblizila a v kazdém roce vykazuje podstattysSi hodnoty.
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Graf 1 - B?Zn4 likvidita - Srovnani scinym pfimyslovym podnikem
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5.1.2 Pohotova likvidita (Quick Ratio)

Pohotova likvidita poréfuje olEzna aktiva snizena o zasoby s kratkodobymi zavaikly

véfitelim a vyjaduje jakacast kratkodobych zavatike kryta finagnim majetkem detns

pohledavek.

U spole€nosti, které se zabyvaji sluzbami, je proto pohétdwidita ténei identicka jako

bézna likvidita. U pimyslovych podnili, které maji vlastni vyrobu, se tato hodnot&Zm

podstatg liSit. Doporwgena hodnotadzné likvidity se pohybuje mezi 1 az1,5.

Pohotovou likviditu vypeitdme dle vzorce:

o obézna aktiva — zasoby
Pohotovi likvidita =

kratkodobé zavazky
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Tabulka 2 - Pohotova likvidita za sledované obdobi

POHOTOVA LIKVIDITA
Obdobi 2009 2010 2011 2012
Obézna aktiva 171677 166 914 142 371 137 456
Zasoby 78 607 69 411 66 669 53 422
Kratkodobé zavazky 403 86 22 105 21712 34 476
Pohotova likvidita 2,3 4,41 3,49 2,44

Graf 2 - Pohotova likvidita — Srovnéni g4amym zpracovatelskym podnikem
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Pohotova likvidita by dle dopogeni se nila pohybovat mezi hodnotami 1 az 1,5. Zkou-

mana firma DICOM, spol. sr.0. se vtomto rozmeznachazela zatyileté obdobi ani

jednou. Nejblize tomuto rozmezi byly hodnoty v obid2012 a to 2,44 a v obdobi 2009

s hodnotou 2,3. V ostatnich letech firma DICOM,Ispa.0. dosahovala mnohem vysSich

hodnot nez dopotiwvanych. Z analyzy tohoto pamového ukazatele vyplyva, ze spole
nost drzi vysoky objem @hnych aktiv v podob pohotovostnich prosgdki. Tento zjis¢-
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ny stav je velmi fiznivy pro iitele, ale pro spotaost DICOM, spol. s r.o. je tento stav
mére vyhodny, jelikoz pi drzeni velkého mnozstvi ébnych aktiv v pohotovostnich pro-

stredcich, pichazi zkoumany objekt 0 mozné vynosy.

5.1.3 Okamzita likvidita (Cash Ratio)

Okamzita likvidita je porérovy ukazatel, ktery vyjadje okamzitou schopnost spéh@sti
uhradit své kratkodobé zavazky. Pro Ghraghto zavazk mize byt pouzit finaéni maje-
tek — tj. hotovost v pokladnach, naZzbych &tech spolénosti a hotovost uloZzena v krat-
kodoke obchodovatelnych cennych papirech. Dopena hodnota se pohybuje mezi 0,2 az

0,5. Okamzitou likviditu vypsitame dle vzorce:

obézna aktiva — zasoby — pohledavky
kratkodobé zavazky

Okamziti likvidita =

Vysledky tohoto porrového ukazatele za sledovana obdobi jsou zaznayena

v nasledujici tabulce 3.

Tabulka 3 - Okamzita likvidita za sledované obdobi

OKAMZITA LIKVIDITA
Obdobi 2009 2010 2011 2012
ObéZna aktiva 171 677 166 914 142 371 137 456
Zasoby 78 607 69 411 66 669 53 422
Pohledavky 15 261 11 511 35581 25618
Kratkodobé zavazky 403 86 22 105 21712 34 476
Okamzitd likvidita 1,43 1,85 3,49 1,69
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Poslednim porrovym ukazatelem likvidity v uvedené tabulce je miiéta neboli pe&gni
likvidita. Doporuwena hodnota tohoto ukazatele by sg¢anpohybovat v rozmezi od 0,9 do
1,1. Ve zkoumaném obdobi zkoumana firma DICOM, spalo., vykazuje hodnoty vyssi
nez 1,1. NejvysSi hodnota byla zaznamenana v rot# a to 3,49 a naopak nejblize hod-

not 1,1 byla zkoumana firma v roce 2009, kdy jsem aarnal hodnotu 1,43.

Graf 3 - Okamzita likvidita
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5.2 Ukazatele rentability

Tato skupina ukazatielpati mezi nejsledovaijSi parametry. Rentabilitu vyjéidne jako

pomeér mezi ziskem a vysi vioZzeného kapitalu.

Rentabilitu mizeme klasifikovat jako posouzeni efektivndstinosti a schopnosti podniku
vydélavat, intenzity vyuziti majetku, reprodukovat aodhocovat vloZzeny kapital (Hale
kova, 2008). Ukazatele rentability jsou velndieZité zdroje pro zhodnoceni podniku jako
celku. Ri analyze ukazatél rentability porovndvame celkovy zisk s vysSi podmwijch
zdroju, které firma pdebovala pro dosaZeni tohoto zisku.

5.2.1 Rentabilita vlastniho kapitalu (ROE)

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu (ROE) jenmwem cistého zisku (EAT) s velikosti
vlastniho kapitalu.
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ROE je jednim z k&iovych ukazateél hodnoceni usfnosti podniku z pohledu vlastiiik
Cilem vlastnik je maximalizaceistého zisku f minimu vloZzeného vlastniho kapitalu,
tedy Ize za cil ozréét maximalizaci hodnoty tohoto pamového ukazatele. Minimalni
hodnota ROE konkrétniho podniku byelan prevySovat miru implicitnich naklad jinak

Cisty zisk mize pokryt naklady viastniho kapitélu.
Rentabilitu vlastniho kapitalu vyptame dle vzorce:

Cisty zisk

ROE x 100%

~ vlastni kapital

Vysledky tohoto porrového ukazatele za sledovana obdobi jsou zaznayena

v nésledujici tabulcéislo 4.

Tabulka 4 - Rentabilita vlastniho kapitalu za sheal®é obdobi

Rentabilita vlastniho kapitalu

Obdobi 2009 2010 2011 2012
Cisty zisk 21173 19475 17635 4668
Vlastni kapital 137258 146662 149248 128847
ROE 15,42% 13,28% 11,82% 3,62%
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Graf 4 — Rentabilita vlastniho kapitélu
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5.2.2 Rentabilita celkovych aktiv (ROA)

Rentabilita celkovych aktiv nam ukazuje, do jakéynse da sledovanému subjektu vy-

generovat zisk z dostupnych aktiv.

Hodnoty tohoto porrovy ukazatele Ize vygdtat dle vzorce:

Vysledky tohoto porrového ukazatele za sledovana obdobi jsou zaznayend

EBIT

ROA = x100%

Celkova aktiva

v nasledujici tabulce 5.

Tabulka 5 - Rentabilita celkovych aktiv za sled@vabdobi

Rentabilita celkovych aktiv
Obdobi 2009 2010 2011 2012
EBIT 26877 21400 19262 3887
Celkova aktiva 202113 193297 194549 183749
ROA 13,29% 11,07% 9,90% 2,11%
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Graf 5 — Vyvoj rentability celkovych aktiv za sledoé obdobi
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5.2.3 Rentabilita dlouhodobych zdroji (Return On Capital Employed)

Rentabilita investovaného kapitalu neboli vynosristihodobého investovaného kapita-
lu, je pongrovy ukazatel za pomoci, kteréhaitime, kolik ¢istého zisku dosahla sledova-
na spolénost z jedné investované koruny. Tedyilioe, Ze tento parametriheme oznét

jako vynosnost dlouhodobého investovaného kapitalu

Tento parametr vypdtame dle vzorce:

EBIT

= 0,
ROCE = {1 Kapital + Dlouhodobé zavazky 007

Vysledky tohoto porrového ukazatele za sledovana obdobi jsou zaznawyena

v nasledujici tabulcéislo 6.
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Tabulka 6 — Rentabilita dlouhodobych zdrap sledované obdobi
Rentabilita dlouhodobych zdroji
Obdobi 2009 2010 2011 2012
EBIT 26877 21400 19262 3887
Vlastni kapitél 137 258 146 662 149 248 128 847
Dlouhodobé zavazky 2676 2762 2 458 1677
ROCE 19,21% 14,32% 12,70% 2,98%

Graf 6 — Vyvoj rentability dlouhodobych zdigja sledované obdobi
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5.2.4 Rentabilita trzeb ROS (Return On Sales)

Rentabilitu trzeb mizeme klasifikovat jako po#énné zajimavy a srozumitelny ukazatel,

ktery nam dava do souvislosti vysledek hospedaa celkové trzby. Tento parametr nam

ukazuje, kolik na jednu korunu trzebigmdne korun zisku. Tedy se dozvime, jaka je cel-

kova marze sledované spéesti po zvazeni vSech jejich nakdadRentabilitu trzeb rin

Zeme spéitat podle vzorce:

Cisty zisk
ROS = ——— x100%
trzby



UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového¥izeni 42

Vysledky tohoto porrového ukazatele za sledovanad obdobi jsou zaznayena

v nésledujici tabulcéislo 7.

Tabulka 7 - Rentabilita trzeb za sledované obdobi

Rentabilita trzeb
Obdobi 2009 2010 2011 2012
Cisty zisk 21173 19 475 17 635 4 668
Trzby 286 560 225 866 225 420 145 883
ROS 7,38% 8,62% 6,94% 3,20%

Graf 7 - Vyvoj rentability trzeb ve sledovaném diido
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5.3 Ukazatele zadluzenosti

Ukazatele zadluzenosti pouzivame jako poku pro zjiSéni miry rizika, kterému sledo-
vana firma podléhaipurcitém vztahu mezi cizimi zdroji a vlastnim kapitalemebo jejich

slozkami.

Ukazatele zadluzenosti (debt management) vypovimdgm, kolik majetku podniku je
financovano cizim kapitalem. Tyto ukazatele zajirpggdevSim investory a poskytovatele
dlouhodobych Ggru.

ZadluZzenost neni pouze negativni charakteristidkomyf Jeji fist mize gispét k ristu
rentability vliivem misobeni finatini paky. Zvysuje vsak riziko fingni nestability.
5.3.1 Celkova zadluzenost

Tento druh ukazateléasto nazyvame jako ,Ukazatettitelského rizika“, protoze pokud
vezmeme Vv potaz likvidaci firmy, takékitelim roste riziko zadluzenosti spotesti.
Z téchto divoda je \&fiteli preferovana nizkad hodnota tohoto ukazateuzaenosti. Pro

vlastniky podniku je tlezita wtSi finartni paka, z vodu znasobeni svych zisk

Pokud ukazatel zadluZzenosti je vySSi jak 50%itelé vzdy vahaji s poskytnutim &w

spole&nosti a i pripadném poskytnuti éw Zadaji vysSsi trok.
Celkovou zadluzenost vypiddme dle vzorce:

cizi zdroje

Celkova zadluZzenost = - -
celkova aktiva

Vysledky tohoto porrového ukazatele za sledovand obdobi jsou zaznaypend

v nasledujici tabulcéislo 8.
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Tabulka 8 — Celkova zadluzenost za sledované obdobi

Celkova zadluzenost
Obdobi 2009 2010 2011 2012
Cizi zdroje 64 855 46 634 45 301 54 902
Aktiva 202 113 193 297 194 549 183 749|
Celkova zadluzenost 32,08% 24,13% 23,29% 29,88%

Graf 8 - Vyvoj celkové zadluZenosti ve sledovantsholai
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5.3.2 Mira zadluzenosti

Tento pongrovy ukazatel se da oztijako vyznamny parametr pro banku z hlediska po-

skytnuti Uwru. Literatura uvadi, Ze cizi zdroje by ndynpiekratit 150% hodnoty vlastni-

v

nez hodnota vlastniho kapitalu.
Tento parametr lze vygdat dle nize uvedeného vzorce:

cizi zdroje

Mira zadluZenosti = - —
vlastni kapital
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Vysledky tohoto porrového ukazatele za sledovand obdobi jsou zaznaypend
v nésledujici tabulceéislo 9.

Tabulka 9 — Mira zadluzenosti za sledované obdobi

Mira zadluzenosti
Obdobi 2009 2010 2011 2012
Cizi zdroje 64 855 46 634 45 301 54 902
Vlastni kapital 137 258 146 662 149 248 128 847
Celkova zadluzenost 47% 32% 30% 43%

Graf 9 — Vyvoj miry zadluZenosti za sledované obdob
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5.4 Ukazatele finantni stability

Za pomoci #kolika vypaiti jsme schopni posoudit, v jakém rozsahu sledovaiyekt
vyuZiva pro své financovani cizich zdropednou z hlavnich podminek, kterou je nutno
splnit pro dosazeni optimalniho fiariho hospodani, je stanoveni pafru mezi cizimi a

vlastnimi zdroji financovani.
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Ze zkuSenosti vime, Ze vyuzivani cizich ztljejlevrejSi nez vyuzivani vliastniho kapitalu
a také, ze kratkodoby kapital je l&¥&i nez ten dlouhodoby. Santepr¢ cizi kapital neni
firm¢ poskytovan zadarmo a dochazi ke zvySovani &imah naklad v dasledku Grok,

ale cizi zdroje fispivaji také k vyssi rentabiitfirmy. Pro firmu je nezbytnosti stanoveni
optimalniho pordru pro vlastni pdeby spolénosti a maximalni mozné dosazené efektiv-

nosti.

5.4.1 Doba splaceniistych dluha

Tento parametr nam ukazujedpb let, po jejichz uplynuti sledovany subjekt spl&echny
dluhy, ale za fedpokladu, Ze na to budou pouzity veSker&peintoky na Urovni &ného
roku. Prahova hodnota je jedna, coz znamena spldagni po uplynuti doby jednom ro-
ku.

Tento parametr lze vygdat dle nize uvedeného vzorce:

Cisty dluh

DSD =
Cisty zisk + odpisy

Cisty dluh = cizi zdroje — rezervy — kratkodoby fiiai majetek

Vysledky tohoto porrového ukazatele za sledovana obdobi jsou zaznaiyena

v nasledujici tabulcéislo 10.

Tabulka 10 — Doba splaceni diulaa sledované obdobi

Doba splaceni dluf

Obdobi 2009 2010 2011 2012
Cizi zdroje 64 855 46 634 45 301 54 902
Rezervy 21793 21 767 21131 18 749
Kratkodoby finan ¢ni majetek 0 0 0 0
Cisty zisk 21173 19 475 17 635 4 668
Odpisy 10 132 10 576 10 415 9944
Doba splaceni dlufi 1,38 0,83 0,86 2,47




UTB ve Zliné, Fakulta logistiky a krizového¥izeni a7

Graf 10 - Vyvoj doby splaceni dlialre sledovaném obdobi
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5.4.2 Urokové kryti

Ukazatel urokoveho kryt{Times Interest Earned Raljambvykle se pouZiva cely vyraz
nebo zkratka TIE, je pojem, ktery ozuoge, kolikrat celkovy zisk pokryje urokové platby.
Urokové kryti ukazuje velikost bezp®ostniho polsté pro itele.

Pokud sledovany subjekt dosahne zétavaci obdobi vysSiho zisku je schopen vyuZzivat
ve WtSi mie cizi kapital a z tohoto kapitélu pravid&lplatit iroky. Celkova vySe Urdka
podil této vySe na ziskurgdstavuje jeden ze zakladnich ukazafelancni stability sledo-
vaného subjektu. Vifpac, Ze se zkoumana firma dostane do fimach potizi, pikladem
muze byt celkovy pokles trzeb ve sledovaném obdaliielse jeji stabilita snizovat, proto-
Ze splatky na cizi kapital budoudtpavat ¥tSi ¢ast ziskugimz bude klesat jistotasiite-

It a sledovany subjekt bydzvazit gehodnoceni kapitalové struktury podniku.

Hodnotu tohoto parametru spithme podle nasledujiciho vzorce:

EBIT
nakladové droky

Urokové kryti =

Vysledky tohoto porrového ukazatele za sledovana obdobi jsou zaznaiyena

v nasledujici tabulcéislo 11.
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Tabulka 11 — Urokové kryti za sledované obdobi

Urokové kryti

Obdobi 2009 2010 2011 2012
EBIT 26 877 21 400 19262 3887
Nakladové uroky 110 0 0 0
Urokové kryti 244,34 N/A N/A N/A
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6 ANALYZA FINAN CNICH RIZIK

V néasledujici kapitole provedu analyzu vybranyataftnich rizik, ktera mohou ohrozit
analyzovanou spateost DICOM, spol. sr.o. Data pro tuto analyzu bugkrpat

z vysledki predeSlé analyzy po¥rovych ukazatéi, vyrocnich zprav za sledované obdobi
a internich materiélfirmy DICOM, spol. s r.o.

6.1 Analyza uvérového rizika

V nésledujici¢asti budu analyzovat praggodobnost vzniku Wrového rizika. Ugrové
riziko Ize specifikovat jako riziko se selhanim fp@ra tim, Ze nedostoji svych zavazk
vaci vefiteli a svym jednanim mu #gobi ztratu.

Ukazatele, které mohou ovlivnit vyvoj prajmbdobnosti Ugroveho rizika:

* riziko pohledavek po splatnosti
* riziko zavazk po splatnosti

e riziko bankovnich G&ra

Pti analyze firmy DICOM, spol. s r.0. v obdobi 2008 2012 jsem nezaznamenal Zzadnée
pohledavky ani zavazky po splatnosti, které by maySovat prav&podobnost vzniku
avéroveého rizika. Z tohotoid/odu jsem klasifikoval riziko zthto ukazateél na stupnici 1

az 5 jako 1 velmi nizkeé riziko.

Obdobna situace je i u analyzy rizika z bankovnicéra. Dle vysledk finanéni analyzy
musim konstatovat, Ze analyzovana firma DICOM, spalo. je z pohledu financovani
sokstaina a pro své financovani vyuziva vyhradtastnich zdraj. Dle €chto zjis&nych
skute&nosti klasifikuji riziko z bankovnich @wi na stupnici 1 az 5 jako stupd velmi
nizke riziko.

Pti analyze vySe uvedenych fakfioovliviujicich vyskyt U¢rového rizika jsem doSel
k zawru, Ze analyzované speéteosti hrozi ve sledovaném obdobi velmi nizky siiujpes-

rového rizika.
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6.2 Analyza trzniho rizika

V této kapitole jsem analyzoval trzni riziko, ktergchazi z moznosti ztraty spofeosti

v disledku zmdn trznich cen.
V tétocasti jsem analyzoval dva hlavni faktory owiiyici trzni riziko a to:

* rizika z cennych papir

* riziko z kurzovych rozdil

6.2.1 Analyza rizika z cennych papii

Analyzu pravdpodobnosti vzniku z cennych papijsem zaloZil na datech, kterd jsem
ziskal ve vyronich zpravach analyzované spwiesti DICOM, spol. s r.o. Po prozkouma-
ni vySe uvedenych dokuménjsem doSel k zavu, Ze analyzovana firma se na trzich
s cennymi papiry nepohybuje a ani nevlastni podiiynych spol€énostech, tudiz mira
pravéEpodobnosti vzniku rizika z cennych papje velmi neprav&podobna. Z vySe uve-

denych dvodi jsem udlil stupei rizika 1 velmi nizké riziko.

6.2.2 Analyza riziko z kurzovych rozdila

Tento druh rizika vychézi ze 2my kurzu jedné rny ke druhé. Tomuto riziku podléha
kazda firma, ktera obchoduje se zahtaiih obchodnim partnerem v zahrari mené.

Mira rizika je gimo zavisla na velikosti odchylky kurzuém

Z vyroénich zprav analyzované firmy DICOM, spol. s r.ensziskal data o padru tu-

zemskych zakazek k zakazkam zahtaim. Z vyvoje tohoto parametru lze dist, Ze po-
ptavka po komoditach na tuzemském trhu klesa aafirmitSuje podil zahratinich trzeb.
Z vySe uvedenychtvodid u analyzované firmy nasta pravédpodobnost vzniku rizika

z kurzovych rozdil.

V dnesni nejisté dabkdy se ntnové kurzy mdni pomalu kazdy den a u analyzované spo-
le¢nosti roste podil zahrafiich trzeb, jsem Wislil na zaklad vyvoje ménovych kurz a
vyvoje trzeb ve sledovanych obdobich, stupeika 3 tedy stedni riziko.

6.3 Analyza likvidniho rizika

V zawrecné kapitole analyzy finamich rizik jsem analyzoval likvidni rizika. Dataqr

tuto analyzu jsem ziskal z finém analyzy za pomoci pasrovych ukazatéi.

Likvidni riziko délime na d¥ zakladni¢asti na riziko financovani a riziko likvidity trhu.
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Riziko financovani jako takové souvisi s nedostatk@erznich prostedki a s neschop-

nosti splaceni svych zavagzk
Analyzu rizik financovani jsem provedl na zaldda&chto pongrovych ukazatei:

» ukazatele likvidity
* ukazatele zadluzenosti

* ukazatele stability

DalSim analyzovanym likvidnim rizikem je riziko Vildity trhu. Toto riziko se vyznaije
nebezpé&im, poruchou nebo nedokonalosti trhu. Toto rizéen) vyislil za pomoci por&
rovych ukazatd rentability, vyr@nich zprav a internich materidkdy v poslednim analy-
zovaném obdobi doslo Kk viditelnému poklesu trZzelmtistedku snizeni vynds
z tuzemského trhu. Pro analyzu jsem pouZil nasieidppnerové ukazatele:

» ukazatel rentability vlastniho kapitalu
» ukazatel rentability celkovych aktiv
» ukazatel rentability celkového vloZzeného kapitalu

» ukazatel rentability trzeb

6.3.1 Analyza ukazatel likvidity

Pt analyze ukazatellikvidity vychazim z doporéovanych hodnot jednotlivych ukazatel
Doporwena hodnota diné likvidity je 1,5 — 2,5, pohotové likvidity 1 5 a okamzité
likvidity je 0,9 — 0,1. Dledchto pimérnych hodnot jsem stanovil stupnici rizika od jedné
do piti, kdy ¢islo jedna zn& velmi nizkeé riziko &islo pét naopak zné riziko velmi vy-

soké. Tyto stupnice jsou zpracovany do niZe uvedembulek.

Tabulka 12 - Hodnotici stupnicéamé likvidity

Hodnota ukazatele @Zné likvidity Stupein rizika
Vice nez 2 1
15az2 2
laz1)5 3
0,5az1 4
0az 0,5 5
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Tabulka 13 - Hodnotici stupnice pohotové likvidity

Hodnota ukazatele pohotoveé likvidity |  Stupd rizika
Vice nez 1 1
0,75az1 2
0,5az0,75 3
0,25az 0,5 4
0 az 0,25 5

Tabulka 14 - Hodnotici stupnice okamzité likvidity

Hodnota ukazatele okamzité likvidity | Stupei rizika
Vice nez 1
0,675az 0,9 2
0,450 az 0,675 3
0,225 az 0,450 4
0az 0,225 5

Tabulka 15 - Zhodnoceni miry rizika likvidnich ukiai

Bé&zna likvidita Pohotova likvidita | Okamzita likvidita
Obdobi | Hodnota | Stupei | Hodnota | Stupei | Hodnota | Stupei

ukazatele| rizika | ukazatele| rizika | ukazatele| rizika
2009 3,99 1 2,44 1 1,69 1
2010 6,56 1 3,49 1 3,49 1
2011 7,55 1 4,41 1 1,85 1
2012 4,25 1 2,3 1 1,43 1
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Z vyhodnoceni miry rizika uvedeného v tabutdsio 15 jsem zjistil, Ze firth DICOM,
spol. s r.o. hrozi velmi nizky stupeizika spojeného s likviditou. Z analyzy ukazétét
kvidity je patrné, zZe firma udrzuje nadpnérné mnozstvi likvidnich prostdki a prave-

podobnost rizika financovani je minimailni.

6.3.2 Analyza ukazateli zadluzenosti

Analyza rizik vychazejicich z vygé@anych hodnot celkové zadluZzenosti a miry zadluze-
nosti, jsem stanovil dle stupnic hodnocetfdhto finargnich rizik, které jsou zpracovany
podle doportovanych hodnotéchto pongrovych ukazatél. Doporwovanymi hodnotami
pro celkovou zadluzenost je rozsah 30 — 60% a dwpeané hodnoty miry zadluZenosti
jsou hodnoty tohoto parametru menSi nez 1. Stugmioenodnoceni rizik jsem zpracoval
do niZe uvedenych tabulékslo 16 a 17.

Tabulka 16 - Hodnotici stupnice celkoveé zadluzénost

Hodnota ukazatele celkové zadluZenosf  Stupiizika
Méne nez 40% 1
40% az 60% 2
60% az 80% 3
80% az 100% 4
Vice nez 100% 5

Tabulka 17 - Hodnotici stupnice miry zadluZzenosti

Hodnota ukazatele miry zadluZenosti Stupgrizika
0% az 50% 1
50% az 100% 2
100% az 150% 3
150% az 200% 4
Vice nez 200% 5
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S pomoci dvou vySe uvedenych hodnoticich stuprocamalyzované ukazatele jsem vy-
hodnotil stupsg finantnich rizik vychézejici z vypatanych hodnot ukazatekadluZzenosti

sledované firmy.

Tabulka 18 - Vyhodnoceni ukazatehdluzenosti

Celkova zadluzenost Mira zadluzenosti
Obdobi | Hodnota | Stupei | Hodnota | Stupai

ukazatele | rizika ukazatele rizika
2009 32,08% 1 47% 1
2010 24,13% 1 32% 1
2011 23,29 1 30% 1
2012 29,88 1 43% 1

Z tabulky ¢islo 18 Ize vyist, Ze celkova zadluZzenost firmy DICOM, spol.cs za sledo-
vana obdobi se pohybovala v rozmezi mezi 23,29%2428%. Dle &chto hodnot jsem
stanovil stup# rizika 1, tedy velmi nizké riziko. DalSim analyzmym ukazatelem je mira
zadluzenosti sledované firmy. Tento parametr seg/ipoval dle tabulkyislo 16 v rozmezi
hodnot 0,30 az 0,47. Zd¢hto hodnot jsem dle stupnice uvedené v tabulcstdovil stu-
pen rizika pro sledovanou firmu DICOM, spol. s r.oup rizika 1, ktery zné& velmi

nizké riziko vychazejici ze zadluzenosti sledovsp@enosti.

Po analyze ukazatelzadluzenosti i#u konstatovat, Ze sledovana sgatest DICOM,
spol. s r.0. dosahla wipac ukazatel zadluZzenosti velmi dobrych hodnot a prégeodob-

nost vzniku finatnich rizik vychazejicich ze zadluZenosti subjektuglmi nizka.

6.3.3 Analyza ukazatel stability

Zkoumany subjekt financuje své aktivity vyhra&dnvlastnich zdrdj. Na zaklad kazdo-
ro¢né generovanych po&mné vysokych trzeb je mozné pokryt veSkeré aktivitytoHAoto
zjisteni vyplyva, Ze i jeji finadni stabilita by ndla byt na velmi dobré drovni.
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6.3.3.1 Analyza ukazatele doby splaceni dih

Na z&klad analyzy za pomoci ukazatele doby splaceni Wligem zjistil, Ze firma
DICOM, spol. s r.0. nema zadné problémy s dodrzowasplatnosti svych zavaiakJako
optimalni doba uhrazeni zavdizjsou 3 roky a analyzovana firma tuto hraniciiedpctila

v Zzadném ze sledovanych obdobi

6.3.3.2 Analyza ukazatele urokového kryti

Analyza ukazatele arokového kryti poukazuje nadikrat je zkoumany podnik schopen
zaplatit uroky ze svych @wi poté, co uhradi veSkeré naklady s provozem. V RGO
byla spolénost schopna zaplatit z hrubého zisku Uroky viée2# krat. Zkoumana firma
je vobdobi 2009 schopna plrnhradit své zavazky plynouci z nakladovych dirok
V ostatnich letech nelze tento ukazatelislt. Divodem tohoto stavu je to, Ze zkoumana
firma DICOM, spol. s r.0. nevyuZziva pro své finan&ni Zzadné ary, tudiz neodvadi zad-
né nakladové aroky. Ze zjitého stavu lze stanovit, Ze zkoumanému subjektuoneh

Z&dné finanni riziko souvisejici s arokovym krytim.

6.3.4 Analyza ukazateli rentability

V této kapitole jsem provedl analyzu vyslédknalyzy ukazatélrentability. Tyto ukaza-
tele pati mezi nejsledovaijSi ukazatele a popisuji schopnost subjektu gemérnigk a
zhodnocovat vioZeny kapital. Na zakdarbto analyzy jsem stanovil miru rizika likvidity
trhu, kterd je spjata s vynosnosti zitrha kterych analyzovana firmaswobi.

6.3.4.1 Analyza ukazatele rentability vlastniho kapitalu

Rentabilita vlastniho kapitalu vyjage, zda maji vlastni zdroje dostéatg zisk v porovna-
ni z investici a rizikem, které tato investice neggomto gipadt jsme hodnotili kapital,
vloZzeny do sledovaného subjektu majiteli nebo aidio

Jak nizeme pozorovat ve vysledcich analyzy tohoto pamameejvysSich hodnot dosahla
sledovana firma v roce 2009 a to 15,42%ciRou tohoto stavu je nadjmérna vyse hos-
pod&ského vysledku ffgvysujici 21 milioi korun. V nasledujicich dvou obdobich jsem
zaznamenal klesajici trend, az do roku 2011 kdynbtad parametru ROE klesla na
11,82%. V poslednim sledovaném obdobi 2012 sledowaibjekt zaznamenal vyrazny
propad a to az na 3,62%. Tato&ra byla ovliviena vyraznym poklesem hospdsiéého

vysledku, ktery v poslednim sledovaném obdobiesghl 5 milioi korun.
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Navzdory poZzadovanéhdstu, dosahovala firma DICOM, spol. s r.0. v prvniidth sle-
dovanych letech velmi dobrych hodnotiperné kolem 13,5%. R porovnéni se zpracova-
telskym pfiimyslem podobného zatieni, mizeme pozorovat, Ze tyto hodnoty dosazené
sledovanou firmou se drzi vipnérné hladig tohoto od¥tvi vyjma obdobi 2012, ve kte-
rém je viditelny strmy pokles rentability vlastnikapitalu, toto obdobi bylo poznamenéno
situaci na tuzemskych trzich, kdy firma DICOM, smok.0. zaznamenala vyrazny pokles
tuzemskych trzeb. iP porovnani se zpracovatelskymupryslem niizeme pozorovat, Ze

tento stav tuzemského trhu zasahl i dalSi subjettiobného zasieni.

6.3.4.2 Analyza ukazatele rentability celkovych aktiv

Rentabilita celkovych aktiv dosahla v roce 200293, tato hodnota je nejvyssi za sledo-
vané obdobi a je #igobena nadfimérnou vysi EBIT tedy ziskuied zdagnim. V nasle-
dujicich sledovanych obdobich 2010 a 2011 jsemaraenal mirny propad tohoto ukaza-
tele na 11,07% v roce 2010 a 9,9% v roce 201ied fento mirny dopad se firma DICOM,
spol. s r.o. udrzela v nadpnérnych hodnotach rentability celkovych aktiv. Litera
uvadi jako dobry vysledek hodnoty kolem 9%. Jaka&rné z grafiislo 5 v roce 2012
sledovana firma zaznamenala markantni propad réittatelkovych aktiv na 2,11%. iR
¢inu tohoto markantniho sniZeni Ize nalézt v propatieb, které klesly v iméru na 17%
obvyklého objemu, kterého sledovana firma dosal@ovafiedeslych sledovanych obdo-
bich.

6.3.4.3 Analyza ukazatele rentability celkového vlioZenélapitalu

NejvysSich hodnot tohoto ukazatele dosahuje sleagosgabjekt stejy jako u gedesSlych
ukazateh v roce 2009 kdy jsem zaznamenal vysledek 19,21%a¥edujicim obdobi
2010 jsem zaznamenal mirny pokles na 14,32 %.dISimh sledovaném obdobi 2011 sle-
dovany subjekt poktalje v klesajici tendenci tohoto ukazatele a zazmamgem pokles
na 12,70%. V poslednim sledovaném obdobi 2012 jeanamenal prudky pokles hodnot
tohoto parametru az na 2,98%. Tento pokles bykapen snizenim hospddikého vy-
sledku ped zdagnim cca. 3 887 tisic korun, coz je oprateg@eSlému sledovanému obdobi
pokles zisku fiblizné na 20% a $ srovnani s nejvysSim dosazenym hospskian vy-
sledkem v roce 2009 je tento pokles hospskiho vysledku az na 14,46%. Tento pokles
byl zpisoben poklesem vynds tuzemskych trin v odwtvi, ve kterém obchoduje sledo-

vany subjekt. Podobné firmy zpracovatelskéhiomyrsiu byly timto snizenim poptavky na
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tuzemském trhu zasazeny podélako sledovany subjekt a zaznamenaly v obdobi 2012
také propad rentability celkového vioZzeného kapital

6.3.4.4 Analyza ukazatele rentability trzeb

Ziskovost trzeb v roce 2009dosahla hodnoty 7,38%00dé 2010 jsem zaznamenast na
8,62%. V nésledujicim analyzovaném obdobi dosdatiosana spolaost pokles rentabi-
lity trzeb na 6,9%. V poslednim sledovaném obdsbim zaznamenal markantni propad
rentability trzeb na 3,20%, coz bylotgmbeno steghjako v gedeSlych analyzovanych
ukazatelich rentability poklesem trzeb na tuzemské@ona naslednym snizenim hospieda
ského vysledku spataosti DICOM, spol. s r.o. |igs mirné poklesy rentability trzeb
v prvnich tech sledovanych obdobich, doséhla sledovana fietmivdobré Grova tohoto
parametru. | pes vyrazny pokles tohoto parametru v poslednimosi@iém obdobi lze
hodnotit Urové tohoto parametru jako dobrou, protoZe za dobravair se vSeobecn
povazuji hodnoty v intervalu od 2% do 6%. Sgalest od roku 2009 do roku 2011 tuto
pomysinou hranici fgkratuje a v roce 2012 se hodnota tohoto parametii@s pluboky

propad pohybuje bezpeas ve vySe uvedeném intervalu.

Z vySe uvedenychityi parameti pro hodnoceni rentability I1ze stanovit, Ze firmeCDM,
spol. s r.o0. v prvnichréch sledovanych obdobich vykazovala u viech sledateparame-

trd nadpfimérné hodnoty v oblasti rentability. Krizovym obdobim posledni sledované
obdobi, tedy rok 2012, kdy jsem u vSech parafreaznamenal propad jejich hodnot. Pro-
pad rentability byl v tomto obdobi époben poklesem poptavky po vyrobcich analyzované
spole&nosti na tuzemském trhu, coZlm za nasledek i razantni propad trzeb zvySeni miry
likvidniho rizika. V tomto obdobi se zvySuje pr&pddobnost finatniho rizika likvidity
trhu, kterou Klasifikuji i pes schopnost subjekitast&né nahradit snizeni vynosnosti

Z importu exportem na stup@d, tedy stedni stupe rizika. Sledovana firma by &a v bu-
doucich letech aktivhvyhledavat nahradu na zahrarich trzich za stagnujici tuzemsky

trh. Timto opatenim miZe v budoucnu zvysit ziskovost a tim snizit mikwiliiniho rizika.
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7 VYHODNOCENI ANALYZY RIZIK ADOPORU CENi PRO DALSI
OBDOBI.

Po provedeni finami analyzy spoknosti DICOM, spol. s r.0. na zakkgonerovych
ukazatel likvidity, rentability, zadluZenosti a fin&ni stability byly zjiS€ny nize uvedené

skut&nosti:

Ve ¢tyrletém sledovaném obdobi dosahovala sledovanaéspsievelmi pozitivnich vy-
sledki v pripact likvidity, ktera se udrZzuje u sledovaného subjektustabilni Grovni a

piesahuje dopotiované hodnoty.

Pomoci ukazatélbézné likvidity jsme zjistili kolikrat je sledovanyubjekt schopen hradit
své kratkodobé zavazky za pomocebiych aktiv. V roce 2009 iips celosstovou krizi
firma DICOM, spol. s r.0. doséahla nadp®rné hodnoty tohoto ukazatele a své zavazky
byla schopna hradit z ¢bnych aktiv cca. 4 krat. V nasledujicich obdobi6Ah@a 2011 si
sledovany subjekt udrzoval vzestupnou tendenci,\koyce 2010 hodnota tohoto ukazate-
le doséhla hranice 7,55. V poslednim sledovanénolmih2012 sledovana firma zazname-
nala prudky pokles az na hodnotu 4,25. Tento ratgukles byl zpsoben narstem krat-
kodobych zavazk o 82,7% . | pes tento pokles si firma udrzela natipérné hodnoty
bézné likvidity.

Analyza pohotove likvidity ukazuje podobny vyvok@mpredesly ukazateldiné likvidity,
kdy ve sledovaném obdobi od roku 2009 aZ 2011lesiosiana firma udrZuje vzestupnou
tendenci pohotoveé likvidity, kdy maximalni hodndtdl byla dosaZzena &pv roce 2011 a

v obdobi 2012 znovu poklesla az na hodnotu 2,3slggovanych obdobich firma dosahla
dobrych hodnot aipporovnani se zpracovatelskymapryslem dokonce nad@mérnych

hodnot. Tento trend nam potvrzuje i okamzita, teegzni likvidita.

Pi analyze likvidnich rizik firmy DICOM, spol. s.a. jsem zaznamenal v celém sledova-
ném obdobi u vSech analyzovanych parainettmi pozitivni hodnoty, které zaavelmi
nizké likvidni riziko. Z této analyzy je patrné, Zkoumana spotmost disponuje dostat-
kem perZznich prostedki, které jsou vy3Si nez kratkodobé zavazky, tersde sm potvr-

dil i vySe uvedeny ukazatel okamzité likvidityti Pohledu na vyvojd&chto paramefr se
musim pozastavit u prudkého poklesu vSech ukazatebce 2012, protoze pokud by vy-
voj v nasledujicich obdobich pokrval v sestupné tendenci, mohla by se hodnota dohot

parametru dostat aZz pod rizikovou hranici a navgitpravédpodobnost likvidniho rizika.
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Navrh opatteni pro nésledujici obdobi a zamezeni sestupné@nieadichto parametr je
postupné snizeni kratkodobych zavazjejichz navyseni bylo Zisobeno hlavé navyse-
nim kratkodobych zavagkke spolénikam firmy DICOM, spol. s r.0. na 25 000 000 ko-
run. Timto opaenim by néla sledovana firma udrzet hodnotu likvidniho riziki@le na
nizké drovni.

Sledované spotmost DICOM, spol. s r.0. dosahovala v prvnitgch sledovanych letech
velmi dobrych vysledk v oblasti rentability, i kdyz jsem @dhto ukazatél zaznamenal
mirny pokles jejich hodnot. V poslednim sledovandémdobi tedy v roce 2012 jsem za-
znamenal prudky pokles vSech ukazatetntability. Ri¢inou tohoto prudkého snizeni
hodnot bylo sniZeni poptavky po vyrobcich spotesti DICOM, spol. s r.0. na tuzemském
trhu a tedy i sniZzeni hospadkého vysledku. Na tuzemském trhu, kd&eajnim zakazni-
kem je Ministerstvo obrangeské republiky, byl pokles poptavkytgmben reorganizaci
armady a ruSenim specializovanych vojenskych zékladednim z ovliwijicich faktofi
bylo také zansteni ArmadyCeské republiky na zahramii mise a spoluprace s jednotkami
USA, kde vyrobkm sledované spataeosti z&al konkurovat zahratimni subjekt dodavajici

své komunikani prostedky pra¥ jednotkdm armady spojenych stat

Ukazatel rentability vlastniho kapitalu dosahl g&ich hodnot v roce 2009 a to 15,42%.
V dalSich sledovanych obdobich firma zaznamenalaympokles rentability vlastniho
kapitalu a to aZz do roku 2011 kdy tento ukazatsitibhodnoty 11,82%. V roce 2012 jsem

zaznamenal strmy pokles tohoto ukazatele na hod)68%.

Prib¢h ukazatal rentability ROA a ROCE byl ve sledovaném obdobdg@aného charak-
teru, kdy tyto parametry od nejvy3Sich hodnot \er@009 pozvolna klesaly az do roku
2011. Po obdobi 2011 &pnasledoval velky poklesgdhto ukazatel rentability na pod-

statré nizSi hodnoty nez v minulém obdobi.

Jedinycast&ny rozdil ve vyvoji ukazatélrentability jsem zaznamenal v poslednim pouzi-
tém ukazateli rentability trzeb. Tento parametrozipesni hodnoty 7,38% v roce 2009
stoupl v roce 2010 na hodnotu 8,62%. Vyvoj v nagieich letech byl podobny jako u
piedesSlych ukazatél kdy zaal klesat na 6,9% v roce 2011 az klesl na podstatrsi
hodnotu3,20% v roce 2012.

| pies vyrazny pokles rentability v poslednim sledowargbdobi, dokazala spdéleost
DICOM, spol. s r.o. dosahnout kladného hospskiho vysledku. Ale pokud bude vyvoj

hospodéského vysledku pokeavat v nasledujicich letech v sestupné tendentzensle-
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dovany subjekt dosahnout mnohem nizsiho zisku, nek® ztraty. Na sniZeni rentability
melo znany podil gedevsim snizeni objemu vyroby ve sledovanych letgpdiobenych

shizenim poptavky po nabizenych komoditach.

V tomto pipadt bych navrhoval nasledujictyii feSeni, kterymi by sledovany subjekt
mohl v budoucich letech zajistit &pvny rist ziskovosti spolaosti. Prvnim navrhova-
nym opatenim je zvySeni ziskovostiipstejné vySi ndklail Toto opaiteni Ize uskuténit
nagiklad zvySenim ceny nabizenych vyrébkiento krok je nutné podlozit podrobnou
analyzou a pizkumem trhu, aby nedoslo ke ztrédkerateli. DalSim zisobem je zvySeni
podilu zahrartinich trzeb a vyhledavani novych ddvych zahrarinich zakaznik. F¥i
vyhledavani novych zahramich trhu je nezbytna tkladnd PEST analyza novych zahra-
ni¢nich trhi. NejrizikowjSimi faktory @i vstupu na neznamé zahrémii trhy je politicka a
ekonomicka situace na cilovém trhu. Jakiklpd miZzu pouzit arabské jaro a nasledny
konflikt v Syrii v roce 2011, kdy vikledku tohoto &hi byla sledované spaleosti zruSe-
na vyznamna zakazka, kter&lmvyznamny dopad i na vyvoj ziskovosti spwlesti v roce
2012. Reélné trhy pro odbyt vyrabkirmy DICOM, spol. s r.0. jsou v oblasti jihovyctio

ni Asie a na Blizkém vyched

Tretim opatenim niZze byt zvySeni vyndsspol&nosti na zaklagl zkvalitiovani poskyto-
vanych sluzeb. Zkoumanéa spiest si zaklad4 na dobrém jménu a kladnych vztagéch
zékazniky, takZze poskytovani vysoce kvalitnich ebuiiZze vést ke zvySovani rentability

sledovaného subjektu.

Ctvrtym opatenim pro zvy3eni ziskovosti je snizovani naklgii zachovani vyse trzeb,
toto opateni Ize realizovatiigdevSim v oblasti osobnich a figaich naklad. Toto opat-
feni je firmou DICOM, spol. sr.0. v prvnich sledayah letech provasho. Z celkového
poctu 157 zamstnand v roce 2009, ktery byl navySen évibdu zvySeni objemu vyroby,
byl v roce 2010 tento stav snizen na 137 &dnand, ¢imz se osobni naklady snizily o
10%. V nésledujicim obdobi stav z&stnand klesl na 130 a doSlo k us@oosobnich n&-
kladi o dalSi 2%. V poslednim sledovaném roce doSlonkeegi zamistnané na pamer-
nych 124. Objem osobnich nakiaske snizil o 14%.

V souvislosti s klesajici poptavkou po nabizenémzzlby néla mit firma DICOM, spol.
s r.0., zpracovany krizovy plan pro pouziti gdalSim razantnim sniZzeni poptavky nebo

piipadného vypadku Klového kontraktu zagtinéného nagiklad politickou situaci. Jako
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krizovy plan bych navrhl nasledujidii faze opateni pro snizeni nakladpro pekona-
ni krizového stavu spataosti:

V prvni fazi navrhuji, aby spot@ost snizila nadklady za pomoci sniZzeni investicakwoje

s

Ve druhé fazi snizovani nakkadnavrhuji, aby spotsmost DICOM, spol. sr.o0. snizZila
osobni naklady formou sniZzeni pohyblivych platovgtb?ek a fi pokratujicim negativ-

nim vyvoji zavedenim zkraceného pracovniho tydne.
Ve treti fazi navrhuji snizovat naklady formou snizovatsavu zarsstnand.

Na z&klad zhodnoceni ukazatelfinancni stability a zadluZenosti #iu fict, Ze firma
DICOM, spol. s r.0., je perspektivni a stabilnilepoost, ktera je schopna v plném rozsahu
financovat své vlastni aktivity. Finami nezavislosti v roce 2009 dosahla 68% a tato hod-
nota byla nejnizsi za sledované obdobi. V naslehjiletech 2010 a 2011 se hodnota
samofinancovani pohybovala kolem hranice 76% aslegoim roce klesla na 70%. Tyto
vysledné hodnoty znamenaji to, Ze firma DICOM, spalo. ve sledovaném obdobi byla

schopna s vice nez 70% financovatjgrovoz.

Sledovana spotmost vyuziva pro financovantkterych projekt ¢cerpani podpor a dotaci
Z Ministerstva pimyslu a obchodu, nebo také z fanvropské Unie. V roce 2009 probi-
halo financovani s velmi malym podilem kratkodoledankovni fj¢ky. V nésledujicim
roku 2010 se firma DICOM, spol. s r.o. financovaihradré ze svych zdrdj a v roce
2011c¢erpala podporu ze statniho rozpona vyvoj a vyzkum v celkové vysi 1 261 000 K
pro projekt ,VyuZziti nové generace satelitnich m@mich systém pro porovnavantaso-

vych stupnic”.

Doporwenim pro spoknost je i v nasledujicich letech aktémyuzivat vySe uvedené do-
stupné dotace, které ve Zna mfe @ispeji pii financovani rozvoje spateosti a jejiho
vyzkumu ve svém od#vi. Vysledny vyzkum a rozvoj spdleosti mize mit zasadni vliv

na konkuretini postaveni na gtovych trzich.

Dale hodnoceni finami stability prokhlo za pomoci porového ukazatele doby splaceni
dluha. Jak vyplynulo z vySe uvedenych skirtesti, firma DICOM, spol. s r.0. vyuZiva pro
své hospod&ni gevazrié vliastni zdroje a proto je logické zjai, Ze hodnoty ukazatele
doby splaceni dluhvykazuji pozitivni hodnoty okolo hranice jednotuku, vyjma obdobi
2012, kdy byla dosazena hodnota 2,47.
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Ponerovy ukazatel urokoveho kryti Ize &iglit pouze v obdobi 2009, kdy je spiiest
schopna splatit své urokové platby z celkovéhowigke nez 240 krat. V dalSich sledova-
nych letech firma DICOM, spol. s r.o. vykazuje ntdanakladové uroky. Z tohotardodu
nelze tento parametr ¥iglit. Ze zjiStnych skuteénosti Ize stanovit, Ze analyzovana firma
neni zatizena bankovnimidry a pro chod vyuZiva z vice nez 70% vlastni zdmj@hoto
duvodu klasifikuji pravépodobnost rizika spjatého se stabilitou a zadluggénako velmi

nizké.
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8 ZAVER

Souwasnou setovou situaci mizeme charakterizovat jako nestabilni nejistou. Yyglo-
balniho trhu je poznamendadou politickych a ekonomickych faktorMezi tyto faktory
muzeme zeadit napiklad disledky celosstové krize, pi které se vyosila situace a pro
mnoho subjekt m¢la za nasledek ukéenic¢innosti, nebo takée vataé konflikty po celém
swité, které ovliviuji vyhledavani novych zahramich trhi. Firmy ovlivnéné €mito fakto-
ry, které tuto novou situaci ustaly, pozoruji pakkyé likvidity a rentability. S poklesem
téchto ukazatel vzrasta také pravipodobnost vzniku rizik, meziénpati i rizika finareni,
ktera byla pednetem této prace.

Za hlavni nastroje pro zjisti zdravi podniku afedchazeniéchto krizovych stal Ize
ozna&it finan¢ni analyzu, analyzu rizik a nasledfiaeni tchto rizik. Tyto nastroje ijed-
stavuji v rukou manazérklicové nastroje pro sledovani stavu spotesti. Na zaklag
téchto analyz mohou manateijistit silné a slabé stranky ve vyvoji spétesti a ¥asnym

zadsahem odvrétit hrozici nebezpe

Hlavnim cilem této bakatgké prace byla analyza finarich rizik spolénosti DICOM,
spol. s r.o., kteragsobi na trhu od roku 1993. Tato firma ma velmi #pEg okruh pod-
nikani a to pedevsim vyrobou a vyvojem specialni komugikatechniky pouzivané ar-

méadouCeské Republiky, ale i zahr&nimi armadami.

Pro zhodnoceni fingmich rizik byla v prvnitac pouzita finakdni analyza za pomoci po-
meérovych ukazatel. Touto analyzou bylo zhodnoceno figahzdravi spolénosti v oblas-
ti likvidity, rentability, zadluZzenosti a fin&ni stability.

Dale byla provedena analyza figaich rizik, kterd vychazela z vyvoje spétesti
ve sledovaném obdobi. Data o vyvoji sgalesti byla ziskana z vysledkinancni analyzy,

vyroc¢nich zprav a internich materiéirmy DICOM, spol. s r.o.

V posledni¢asti byl zhodnocen celkovy stav spesti DICOM, spol. s r.0. a dopdiena

opateni pro pisti obdobi.

Cil této prace byl naptm a zkoumana spairost DICOM, spol. s r.0. byla za pouziti fi-
nartni analyzy a analyzy fin&nich rizik klasifikovana i fes problémy v poslednim sle-
dovaném obdobi jako likvidni, rentabilni, stabifnifinartné nezavislou firmu s nizkym

stuprém pravadpodobnosti vyskytu finafmich rizik.
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DIN
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EPF
IFP
INFA
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KON
MAR
MIL-STD
NBU
OBO
PER
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ROE
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VNP
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Doba splaceristych dluhi

Oddleni ekonomiky, planovani a financi
Index finadni paky
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Narodni bezpmostni iad
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Oddleni vyroby a nakupu
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PRILOHA P 1: VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2011-2012

Obchodni firma nebo jin nazev <etni jednotiy
Miniméini zavazny vydet informac Y DICOM, spol.sr. 0.
e Y pinim rozsat i
kedni......... 31.12.2012.............. Sidlo nebo bydlisté etni jednotky
(v celych tisicich K&) a misto podnikani ligi-li se od bydiété
Sokolovska 573
To) 68601 Uherské Hradisté
47912502
Oznaceni TEXT o Skutecnost v titetnim obdobi
bézném Minulém
a b c 1 2
| Trzby za prodej zbozi 01 1 18
A. Naklady vynalozené na prodané zbozl 02 1 18
+ Obchodni marze (t.01-02) | 03 0 0
I Vykony (f.052207) | 04 138 809 221880
IIl. 1. | Trzby za prodej viastnich vyrobkd a sluzeb 05 145 883 225 420
2. | Zména stavu zasob viastni vyroby 06 -7197 -3 841
3. | Aktivace 07 123 301
B. Vykonova spotfeba (.09+10) | 08 81996 137 988
B. 1 Spotfeba materialu a energie 09 42223 81007
2. | Sluzby 10 39773 56 981
+ Pfidan4 hodnota (.03+04-08) [ 11 56 813 83 892
Osobni naklady (.13 az16) | 12 46 365 53824
C. 1. |Mzdové naklady 13 34373 39 989
2. | Odmény ¢lenim organd spoleénosti a druZstva 14 0 0
3 aklady na sociélni zabezpeteni a pojisténi 15 11638 13 467
4. | Socialni naklady 16 354 368
Dané a poplatky 17 100 76
Odpisy béh ého a hmotného majetku 18 9944 10415
. Trzby z prodeje dlouhodobého majetku a materialu (f.20+21)| 19 459 576
Wl 1. | Tr2by z prodeje diouhodobého majetku 20 163 0
2. | Trby z prodeje materialu 21 296 576
F Zhstalkovk cons prodaného diouhodobého majek s materiin | 27 166 405
F. 1. |2 a cena prodanéh éh jeth 23 0 0
2. | Prodany material 24 166 405
G Zména stavu v::ilea'; : :'?sr:g:yoc;\d 2&;20(?/3 v provozni oblasti a 25 2000 0
W. Ostatni provozni vynosy 26 675 790
H. Ostatni provozni naklady 27 743 1400
V. Pfevod provoznich vynoss 28 0 0
. Plevod provoznich nakladl 29 0 0
i ;":‘ofrz(zv{s R (+-25) + 26 27 + (-28)- (-29)] 30 2629 19438




Oznateni TEXT g:,:‘; Skuteénost v Géetnim obdobi
Bézném Minulém

a b c 1 2
VI Trzby z prodeje cennych papird a podili 31 0 0
J Prodané cenné papiry a podily 32 0 0
Vil Vynosy z diouhodobého finanénih j (f.34a236) | 33 0 0
o, [ s e oo e | 34 0 0
2. | Vynosyz ich dlouh y ych papirls a podili 35 0 0
3. |Vynosyz iho dlouhodobého fi iho majetk 36 0 0
Vil Vynosy z kratkodobého finanéniho majetku 37 0 0
K. aklady z finan¢niho maj 38 0 0
IX. Vynosy z pfecenéni cennych papirl a derivatl 39 0 0
L Naklady z pfecenéni cennych papird a derivatd 40 0 0
M. Zména stavu rezerv a opravnych polozek ve fi i oblasti (#-) | 41 -382 -637
X. Vynosové uroky 42 1167 331
N. Nakladové Groky 43 0 0
XI. Ostatni finanéni vynosy 44 1454 2438
[e} Ostatni finan¢ni naklady 45 1745 3282
X Pievod finanénich vynosu 46 0 0
P Pfevod finanénich nakladu 47 0 0
T e e OO 5 il I
Q. Dafi z pfijm za bé2znou &innost (.50 +51) | 49 -781 1627
Q. 1. | -splatna 50 0 1931
2. | -odioZzena 51 -781 -304
- Vysledek hospodafeni za b&znou &innost (7.30+48 -49) 52 4668 17 635
XHi Mimofadné vynosy 53 0 0
Mimoradné naklady 54 0 0
Dan z plijml z mimofadné &innosti (.56 +57) | 55 0 0
s. - splatna 56 0 0
2 - odlozena 57 0 0
. Mimofadny vysl hospodarteni (1.53-54-55)| 58 0 0
T Ptevod podilu na vysledku hospodafeni spolecnikim (+/-) 59 0 0
- Vysledek hospodarfeni za ucetni obdobi (+/-) (F.52+58-59) | 60 4668 17 635
R Vy k h feni pied zdanénim (+/-) (.30 +48+53-54) | 61 3887 19 262

Sestaveno dne: 19.02.2013

e

Ing. Viastimil Kadi¢ek

Podpisovy zaznam statutamiho organu ucetni jednotky
nepS podpisayy zaznam fyzické osoby, ktera je ucetni jednotkou

Cece s

Ing. Piemysl Vetefa, jedna

Prévni forma Ggetni jednotky Predmét podnikani

Y Vyvoj, vyroba, prodej a servis radiové,
A ikagni & navigaéni technik




PRILOHA P 2: ROZVAHA 2011-2012

Obchodni firma nebo jiny nazev Gtetni jednotky
zévazny vylet i ROZVAHA DICOM, spol. s r. 0.
e i potcaficn preciid” ve plném rozsahu
kedni......... 31.12.2012.............. Sidlo nebo bydiité Gtetni jednotky
(v celych tisicich Kg&) a misto podnikani li8i-li se od bydisté
Sokolovska 573
1o} 68601 Uherské Hradisté
47912502
Oznateni AKTIVA g:;:: B&2né Getni obdobi Minulé G2, obdobi
Brutto Korekce Netto Netto
a b c 1 2 3 4

AKTIVA CELKEM (.02 + 03 + 31 + 63) =f. 67 | 001 303 068 119319 183 749 194 549
A Pohledéavky za upsany zakladni kapital 002 0 0 0
B. Dlouhodoby majetek (.04 + 13 +23) | 003 165 359 119319 46 040 51871
B. L Di by neh y majetek (7. 05 az 12) | 004 8138 7 488 650 769
B. I. 1. |Zfizovaci vydaje 005 0 0 0 0
2. Nehmotné vysledky vyzkumu a vyvoje 006 0 0 0 0
3. | Software 007 7716 7268 448 769
4. | Ocenitelna prava 008 220 220 0 0
5. | Goodwill (+/-) 009 0 0 0
6. | Jing diouhodoby nehmotny maj 010 0 0 0
7. | Nedokonéeny dlouhodoby y majetek | 011 202 0 202 0
8 P .',. é zalohy na dlouhodoby nehmotny 012 0 0 0 0
B. Il Dlt;uhodob)'« hmotny majetek (1.14a222) | 013 127 118 111 831 16287 20 949
B.Il. 1. |Pozemky 014 0 0 0 0
2. | Stavby 015 0 0 0 0
3 [Swoststabwovhé Wicta sodbory VI | s 123 960 111831 12129 20912
4. Péstitelské celky trvalych porostd 017 0 0 0 0
5. Dospéla zvifata a jejich skupiny 018 0 0 0 0
6. | Jiny dlouhodoby hmotny majetek 019 37 0 37 37
4 d geny diouhodoby hmotny maj 020 3121 0 3121 0
8. Poskytnuté zalohy na dlouhodoby hmotny 021 0 0 0 0
9. [e] 9 i i rozdil k nabyté j (+-) 022 0 0 0 0
B. 1. Dlouhodoby finanéni majetek  (f. 24 a2 30) | 023 30103 0 30103 30153
BN 1. Podily v ovladanych a fizenych 4 024 0 0 0 0
2. [TRdlyvUetsich jednoRkioh pod podetataiin | o5 20 0 20 20
3. | Ostatni diouhodobé cenné papiry a podily 026 0 0 0 0
4 Pujcky a u::;y - ovladajici a fidici osoba, 027 0 0 0 0
5, :!iny‘ dlou’hodoby finanéni majetek 028 30083 0 30083 30133
6 |F ¥ dlouhodoby finanéni majetet 029 0 0 0 0
7, | Poskytnuté 28ichy na diouhodoby financnl 030 0 0 0 0




Oznateni AKTIVA g:;:: Bézné ucetni obdobi Minulé G¢. obdobi
Brutto Korekce Netto Netto
a b c 1 2 3 4
c Obézna aktiva (f.32+39+48+58) | 031 137 456 0 137 456 142 371
c. 1 Zasoby (. 33a238) | 032 53 422 0 53 422 66 669
c.l1 Material 033 24 866 0 24 866 30823
2 N ¢end vyroba a p y 034 28 509 0 28 509 35705
3. Vyrobky 035 0 0 0 0
4. Miada a ostatni zvifata a jejich skupiny 036 0 0 0 0
5. 2Zbozi 037 0 0 0 0
6. Poskytnuté zalohy na zasoby 038 47 0 47 141
c Diouhodobé pohledavky (f. 402z 47) | 039 0 0 0 0
C.I. 1. | Pohledavky z obchodnich vztahl 040 0 0 0 0
2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 041 0 0 0 0
3. | Pohledavky - podstatny viiv 042 0 0 0 0
e e 0 0 0 0
5. Dlouhodobé poskytnuté zalohy 044 0 0 0 0
6. Dohadné uéty aktivni 045 0 0 0 0
7. Jiné pohledavky 046 0 0 0 0
8. | Odlozens dafiova pohledavka 047 0 0 0
c.il. Kratkodobé pohledavky (1. 49a257) | 048 25618 0 25618 35581
cou 1. Pohledéavky z obchodnich vztahi 049 22665 0 22665 35191
2. Pohledavky - ovladajici a fidici osoba 050 0 0 0 0
3. Pohledavky - podstatny viiv 051 0 0 0 0
4. :aL.' dévky za spoletniky, leny druZstva a 052 0 0 0 0
5. i P azd i pojisténi 053 0 0 0 0
6. Stat - dafové pohledavky 054 2825 0 2825 262
7. Krétkodobé poskytnuté zalohy 055 79 0 79 128
8. Dohadné uéty aktivni 056 0 0 0 0
9. Jiné pohledavky 057 49 0 49 0
C.IV. Kratkodoby finan&ni majetek (1. 59 az62) | 058 58 416 0 58 416 40 121
C.IV.1. | Penize 059 450 450 456
2. | Udty v bankach 060 57 966 57 966 39 665
3. Kratkodobé cenné papiry a podily 061 0 0 0 0
4. Pofizovany kratkodoby finanéni majetek 062 0 0 i 0 0
D. I Casové rozliseni (.64 az66) | 063 253 253 307
DI 1. Nakiady pfistich obdobi 084 253 253 307
2. | Komplexni naklady pfistich obdobi 085 0 0 0
3. Pfijmy pfistich obdobi 066 0 0 0




Oznaceni PASIVA gﬁ'& ot ol et obdobt
a b c 5 6
PASIVA CELKEM (f. 68+ 85+ 118)=1.001 | 067 183 749 194 549
A Viastni kapital (f.69+73+78+81+84)| 068 128 847 149 248
L Zakiadni kapital (. 70+71+72) | 069 103 032 103032
N R B Zakladni kapital 070 103 032 103 032
2. | Viastni akcie a vlastni obchodni podily (-) 071 0 0
3. | Zmény zakladniho kapitalu (+/-) 072 0 0
Al Kapitalové fondy (f.74az77) | 073 210 210
Al 1. Emisni 4zio 074 0 0
2. | Ostatni kapitalové fondy 075 210 210
3. Ocett i rozdily z pf éni majetku a zavazki (+/-) 076 0 0
4. | Ocefovaci rozdily z precenéni pfi pleménach (+/-) 077 0 0
AN Rezervni fondy, nedélitelny fond a ostatni fondy z::i;igu; ok 078 11655 11655
A.lll. 1. | Zakonny rezervni fond/Nedélitelny fond 079 10 303 10303
2. | Statutamni a ostatni fondy 080 1352 1352
(V. Vysledek hospodafeni minulych let (i.82+83) | 081 9282 16 716
A V.1 Nerozdéleny zisk minulych let 082 9282 16 716
2. | Neuhrazena ztrata minulych let (-) 083 0 0
Vysledek hospodafeni béZného ucetniho obdobi 3
A V. (.01 -69-73-78-81-85-118) = {. 60 vykazu zisku a 084 4668 17 635
2traty v piném rozsahu
B. Cizi zdroje (1. 86+ 91+ 102+ 114) | 085 54 902 45301
B. I Rezervy (7.87 a2 90) | 086 18 749 21131
B. I. 1. | Rezervy podle zviastnich pravnich pledpisu 087 0 0
2. | Rezerva na dichody a podobné zavazky 088 0 0
3. Rezerva na dan z piijmi 089 ] 0
4. Ostatni rezervy 090 18 749 21131
B.IL Dlouhodobé zavazky (f. 922z 101) | 091 1677 2458
B 1 Zavazky z obchodnich vztahd 082 0 0
2 Zavazky — oviadajici a fidici osoba 093 0 0
3. | Zavazky - podstatny viiv 094 0 0
4 |Sveciyinse G ak 095 0 0
6. | Dlouhodobé pfijaté zalohy 096 0 0
6. Vydané dluhopisy 097 0 0
7 Diouhodobé sménky k Uhradé 098 0 0
8. | Dohadné Gty pasivni 099 0 0
9. | Jiné zavazky 100 0 0
10. | Odlozeny dafiovy zavazek 101 1677 2458




omsten pasva geo| bt e
a b c 5 6
B. . Kratkodobé zavazky (f. 1033z 113) | 102 34 476 21712
B.Ill. 1. | Zavazky z obchodnich vztahl 103 6012 17 165
2. | Zavazky - ovladajici a fidici osoba 104 0 0
3. Zavazky - podstatny viiv 105 0 0
4. f::;‘ny'“ lonikim, Clendm drulsiva a k aCastnlkl 106 25000 0
5. | Zavazky k zaméstnancim 107 2217 2 466
6 Zavazky ze socia peceni a pojisténi 108 1225 1427
7 Stat - dafové zavazky a dotace 109 0 304
8 Krétkodobé piijaté zalohy 110 0 0
9. | Vydané dluhopisy 11 0 0
10. | Dohadné Géty pasivni 112 0 346
11. | Jiné zavazky 13 22 4
B.IV. Bankovni Uvéry a vypomoci (. 115a2117) | 114 0 0
B.IV. 1. | Bankovni uvéry dlouhodobé 115 0 0
2. | Kratkodobé bankovni ivéry 116 0 0
3 |k fi vypomoci 17 0 0
C. I Casové rozliseni (f. 11932 120) | 118 0 0
C. I. 1. | Vydaje piistich obdobi 119 0 0
2. Vynosy pfistich obdobi 120 0 0
Sestaveno dne: 19.02.2013 dpisovy za niho organu Géetni jednotky

vy zaznam fyzické osoby, kterd je ucetni jednotkou

Oec i,

> s

Ing. Viastimil Kadli¢ek

Pravni forma Gcetni jednotky Predmét podnikani

poled: s ruCenim y Vyvoj, vyroba, prodej a servis radiové,
iKaéni a navigaéni technik

9 Y




PRILOHA P 3: VYKAZ ZISKU A ZTRATY 2009-2011

VYROENI ZPRAVA Pliloha 2.1
DICOM, spols rao i X
VYKAZ ZISKU A ZTRAT
v piném rozsehu
vue K&
et Texnt h&mi rok minull rok | phedeiisclf rak
2011 2010 2009

I. I8 1) 5

A. | Néklady vynalakené na prodané zba2i 18 0 S

- Obchodni marke 0 0 0

1. 221 880 213 84 271 000

1. 225 420 225 854 285 5&0

2 o 821 «]12 157 «15560

3. 301 95 0

. Vvkonova spotieba 137 988 123 303 151 427
1. | Spotfehs materidly 2 ensrgie 81 007 &) 885 74 150

2. ISL:!‘BV 556 981 6;-513 nan

s Pridand hodnots 83 892 90 401 "9 §73

=3 Osobni naklsdy S3 824 84 9463 61 361
1. | Mzdavé nik lady 39 989 &) 793 a5 797

2. | Odmény élendm nn.ap’m) 0 0 0

3. | Naklzdy na socidlini zabezped. 13 257 13 79 15 1&2

4. | Socizini naklady 348 i a2

D. Dané a poplatky 76 80 a3
E. (Ocdpisy diouhodob. hm. 8 nehm. majetku 10 415 10 5§76 10 132
I1. 576 1167 6680

F. Zustatkove cens prod. majetku 8 materidlu 205 89 4 7R3
op o : 0 0 17 316

90 145 <8
1400 1 288 2492

1] 1] 0

Fevod provaznich niklsdu J 0 J

Provazni vwledek hospodafeni 19 138 23929 30074

ViaVIII 0 ) 0
~K. Prodané cenné s podi 0 0 0
IX. 1) 0 0

L Niklady z pfmntni fin. majetku 0 0 0
prav.pokdek fin.oblasti 437 «25 2 480

33 138 183

0 0 110

2438 2945 § 754

Ostatni finanni naklady 3282 S$636 12 504
Finannivvsledek hospodafeni 124 «25829 «3197

Q. Daii z pfijmu za bnou Zinnost 1627 1926 ST
| |«splutné 193] 1 R&0 5552

2 |« odlakend «304 85 152

g \'vsledek hos podafeni za bé2nou Sinnost 17 63§ 19 474 21173
X1 0 0 0
R. Mimofadné naklady 0 0 0
S. Daf z pfijmu z mimo Fadné Sinnosti 0 0 0
® Mimofédny visledek haspodafeni 0 0 0

| # Frevod podilu na val. haspod. spolel. 0 0 0
e Visledek hospodafeni za aletni obdobi 17 19 474 21173
hthad Visledek haspodafeni pred zdanénim 19 262 21 400 26 877




PRILOHA P 4: ROZVAHA 2009-2011

VYROCNI ZPRAVA Philoha &.2
DICOM, spol. s r.o Strana |
ROZVAHA - AKTIVA
v plném rozsahu
L. Text békny rok minulv rok | gredminul rok

2011 2009
Aktiva celkem
A. Pohleddvky za upsany zakl. kapltdl
B. Dlouhodoby maletek
BI. Dlouhodob¥ nehmotny majetek
B.IL Dloubodob¥ hmotny maletek
1. | Pozemky
2. Stavby
3. ] Samost. mov. viei a soubory 20912 24119 27 386
4.-6. 1 Jiny dlouhodob. hm.majetek 37 37 37
7.-8. | N adok. dlouhodob. hm. majetek 0 873 0
9. | Opravnd poloZkak nabyt. majetku 0 0 0
B.1lI Dlouhodoby¥ finan&ni majetek 0153 203 pLX)
|. JPodilové CP a podily s rozhod. viivem 0 0 0
2. 1Podilové CP a podily s podstat. viivem 20 20 20
3.1 Ostatni dlouhodob. CP a podily 0 0 0
4. | POjsky podnikim ve skupind 0 0 0
$.lJiny finandni majetek 30133 183 233
6. IN adokondeny dl. finandnl majetek 0 0 0
7. | Poskytnuté 2ilohy nadld. fin. majetek 0 0 0
e Obé&nd aktva
C.L Zisoby 66 669 69411 78 607
1. | Matenal 30823 290774 26 883
2. IN edokondend vyroba a polotovary 38708 39 347 S| 704
3.] Vyrobky 0 0 0
4.1Zbo2i 0 0 0
$. | Poskytnuté 2ilohy na zisoby 141 90 20
CIL Dlouhodobé pohleddvky () ) 1
1. | Pohleddvky 2 obchodnich vziahi 0 0 0
2.-4. | Pohleddvky zaovl. a Hizen.osobami 0 0 0
$.-6.1Jiné pohledivky 0 0 |
7.1 Qdlo2end dantova pohleddvka 0 0 0
C.IIL Kritkodobé pohleddvky kLR 11511 1% 260
|. | Pohled. 2 obchod. vziahd 35191 7 S6R 10 220
2.-4. | Pohleddvky 2aovl. a Nzen.osobami 0 0 0
$.-6.]Socidlni zabezpedeni a stit 262 IRI6 4 96l
7.-9.}Jiné pohledivky 128 127 79
C.IV Finan&ni majetek 40121 8% 992 77 809
|.|Penize 436 $8§ 439
2. U &y v bankich 39663 88437 77 370
3.4. | Kritkodoby finanéni majetek 0 0 0
D Casové roziSeni ST I Y N 1T



VYROENIZPRAVA Phloha &2
DICOM, spol. s r.0 Strana 2
R()ZV.\H.\ - P\SI\'.\

v plném rozsahu
v tis. K2
LF Text bEiny rok minull rok | gfedminul rok

2011 2010 2000
Pasiva celkem
A, Vlastnl kapltdl
Al Z4kladni kapltdl 103 032 103 032 103 032
|. | Zakladni kapitdl 103 032 103 032 103 032
2.1 Vlastni akeie avlasini obeh. podily 0 0 0
3.1 Zmény 23kladniho kapitdlu 0 0 0
All. Kapltilové fondy 210 210 210
|. | Emisni &io 0 0 0
2. ] Ostatni kapitdlové fondy 210 210 210
3.1 Qcetov. rozdily 2 pleceft. majet. 0 0 0
4.1 Qcefovaci rozd. z precen.ph plem. 0 0 0
Alll Fondy ze zisku 11658 11 658 11 658
1. Zikonny rezervni fond 10303 10 303 10 303
2. ] Statutdmi aostatni fondy | 382 | 382 | 382
AlV. Visledek hospodaF.minul{ch let 16716 12292 1 188
AV. Hospoddpsky visledek b&Lobd. 17 638 19474 21 173
B. Clzi zdroje
B.l. Rezervy 21131 21767 21 793
|. JRezervy podle zvl pravnich predpisd 0 0 0
2. | Rezervana dichody 0 0 0
3.|Rezervy na dah zphijmi 0 0 0
4. | Ostatni rezervy 21131 21767 21793
B.IL Diouhodobé zdvazky 2 458 2762 2676
|.4. ) Zivazky k ovl. a Nz osobdm 0 0 0
3. | Dlouhodobé phijaté zdlohy 0 0 0
6.-9. | Jiné dlouhodobé 2ivazky 0 0 0
10. JOdlo2teny datovy 2ivazek 2438 2762 2676
B.1II Kritkodobé zdvazky 21712 22108 40 386
|. | Zavazky z obchod. vziahi 17 168 16029 36 030
2.4 | Zavazky k ovl. a Hz.osobdm 0 0 0
$. | Zivazky k zam¥stnanclim 2466 2313 2797
6. | Zavazky 2e socidl. Zabezpaleni 1427 | 333 | $44
7. Stét - danové zdvazky 304 0 0
8.-11.Jiné zdvazky 350 2430 1§
B.IV. Bankovnl GvEry a vipomocl () ) 0
|. | Bankovni ivery dlouhodobé 0 0 0
2. | B&2né bankovni ivery 0 0 0
3. | K ritkodobé finandni vipomoci 0 0 0
C. Ostatni krdtkodobd pasiva _




